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Faktoring je finančna storitev, ki podjetjem zagotavlja likvidnost oz. stalni denarni tok. 
Storitev je v Sloveniji med podjetji, zlasti malimi, slabo poznana. Številna podjetja še vedno 
ne razumejo delovanja faktoringa in se ne zavedajo vseh pozitivnih učinkov, ki jih prinaša. 
Faktoring se zaradi visokih stroškov pogosto enači z oderuškim posojilom. Da bi razumeli ali 
to drži ali ne, se moramo najprej seznaniti z različnimi vrstami in principi delovanja 
faktoringa, čemur je namenjen prvi del magistrske naloge. 
V nadaljevanju magistrske naloge je predstavljena pravna ureditev faktoringa v Sloveniji. 
Faktoring spada na področje obligacijskega prava, kjer prevladujeta načelo pogodbene 
avtonomije in načelo dispozitivnosti. Stranke tako razmerje oblikujejo bolj ali manj 
svobodno, kar je tudi razlog za obstoj tolikšnega števila različnih vrst faktoringa in razlog, da 
različni ponudniki faktoringa pogosto celo isto vrsto faktoringa razumejo različno. 
Faktoring ima veliko prednosti, tako za faktorja kot odstopnika, a tudi nekaj slabosti. Za 
faktorja zagotovo ni primerna oseba, ki se želi za vsako ceno izogniti tveganju. Vsaka 
faktorinška družba se namreč slej ko prej sooči z izgubami, saj so le-te sestavni del posla. Pri 
uspešnem faktorju prevladujejo dobički, s katerimi faktor brez težav pokriva posamezne 
izgube. 
V zaključku magistrske naloge je predstavljen faktoring kot alternativni način investiranja ter 
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Factoring is a financial transaction which provides companies liquidity and access to the 
constant cash flow. Transaction is not very well known among Slovenian companies, 
especially small ones. Many companies still don’t understand how factoring works and what 
positive benefits it has. Because factoring is expensive it’s often equated with outrageous 
loan. To understand if this is true or not we firstly have to understand various types and 
basic concepts of factoring which is a first topic of the master ̓s thesis. 
Second part of the master ̓s thesis presents the legal regulation of factoring in Slovenia. 
Factoring is a part of the law of obligation where principles of contractual autonomy and 
dispositivity are very important. Parties are more or less free to create a relationship what is 
also a reason that there are so many different types of factoring and a reason that even the 
same type is defined different among diferent factoring providers. 
Factoring has a lot of advantages, for factor and factoring client, but also some 
disadvantages. A person who is afraid of losing and would do everything to avoid risk is 
definitely not suitable for a factor. Losses are an integral part of this business and sooner or 
later every factor has one. Profits prevail if a factor is sucessful which allows factor to easily 
cover individual losses. 
The end of the master ̓s thesis discusses factoring as an alternative investment vehicle and 
evaluates what kind of returns would earn the fund which would be solely investing in 
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Faktoring je institut, ki obstaja že stoletja. Poznali so ga stari Rimljani, danes pa je razširjen 
tako v Evropi kot tudi v matici kapitalizma, Združenih državah Amerike. Današnji poslovni 
svet temelji na relativno dolgih plačilnih rokih. Plačilo za izvedeno storitev ali dobavljeno 
blago se tako ne izvede še isti trenutek, ko je storitev opravljena oz. blago dobavljeno, 
temveč kasneje. Plačilni roki lahko znašajo le nekaj dni ali pa tudi več mesecev. V vmesnem 
času mora podjetje, ki je storitev ali dobavo blaga opravilo, a za to še ni dobilo plačila, 
preživeti. Podjetje mora zaposlenim izplačevati plače, kupovati surovine za nadaljnje 
opravljanje poslov, plačevati davke, odplačevati posojila in podobno. Hitro lahko pride do 
likvidnostnega manjka oz. težav z denarnim tokom. To je še posebej pogosto pri mladih in 
manjših podjetjih, ki še nimajo ustvarjenih zadostnih finančnih rezerv. Težavo likvidnostnega 
manjka rešuje faktoring, finančno orodje, ki podjetjem omogoča, da prodajo svoje še 
nezapadle terjatve in predčasno pridejo do potrebnih denarnih sredstev. 
Faktoring je postal še privlačnejši po finančni krizi v letih 2007 in 2008. V času finančne krize 
so banke močno zmanjšale obseg kreditiranja, kar je v težave spravilo številna dobra 
podjetja, katerih narava poslovanja je takšna, da potrebujejo stalno zunanje financiranje. Ker 
faktoring predstavlja alternativo klasičnemu posojilu, so se številna podjetja, ki ne morejo 
več dobiti posojila, odločila, da potreben denarni tok pridobijo s pomočjo faktoringa. V to 
skupino spadajo predvsem mlada podjetja na začetku svoje poslovne poti, za katera je 
pridobitev bančnega posojila v današnjih časih nemogoča. Banke običajno za pridobitev 
posojila zahtevajo letna poročila in davčne napovedi za več let nazaj, ki pa jih mlada podjetja 
nimajo. Mladim podjetjem tako ne preostane nič drugega, kot da začnejo sodelovati s 
faktorji. 
Faktoring oz. faktorinška dejavnost se pogosto omenja kot finančna industrija, ki je odporna 
proti recesiji. Gospodarstvo namreč vedno potrebuje denarna sredstva za financiranje 
tekočega poslovanja. V času gospodarske rasti podjetja potrebujejo denar za nadaljnjo rast, v 
času krize pa potrebujejo denar za preživetje.  To je tudi razlog, da številne banke svojim 
storitvam dodajajo storitev faktoringa. 
V magistrski nalogi bomo najprej razložili, kaj faktoring je, kako se razlikuje od klasičnega 
posojila, kakšne vrste faktoringa poznamo, kako je faktoring reguliran oz. kakšna je pravna 
ureditev v Sloveniji ter kako poteka postopek faktoringa.  
V nadaljevanju bomo pogledali, kakšne učinke ima faktoring na celotno gospodarstvo in 
družbo ter obravnavali prednosti in slabosti (tveganja) faktoringa z vidika faktorja in 
odstopnika (podjetje, ki faktorju prodaja terjatve). 
Za konec bomo raziskali faktoring oz. odkupovanje terjatev kot alternativni način finančnega 
investiranja. Preverili bomo, kakšne donose si lahko posameznik obeta kot faktor in jih 
primerjali z donosi, ki bi jih v istem časovnem obdobju dosegel z investiranjem v druge 
finančne instrumente (zlato, obveznice, delnice …). 
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2 KAJ JE FAKTORING 
Faktoring je finančna transakcija, pri kateri podjetje svojo nezapadlo terjatev proda faktorju. 
Faktor takoj po nakupu podjetju (prodajalcu terjatve) izplača vrednost terjatve, zmanjšano za 
faktorinško provizijo. Z uporabo faktoringa si podjetje izboljša denarni tok in zagotovi stalno 
likvidnost, uporaba faktoringa pa prinaša še številne druge prednosti.1 
Stranke faktoringa so faktor oz. faktorinška družba, odstopnik in odstopnikov dolžnik. Faktor 
oz. faktorinška družba je posameznik ali podjetje, ki od odstopnika z diskontom odkupi 
denarno terjatev, ki jo ima odstopnik do svojega dolžnika. Faktor poleg odkupovanja 
terjatev, s katerim odstopniku zagotovi potrebna denarna sredstva oz. likvidnost, odstopniku 
nudi tudi številne druge stranske storitve upravljanja in zavarovanja terjatev. Več o stranskih 
storitvah bo pojasnjeno v nadaljevanju. Druga stranka faktoringa je odstopnik. Odstopnik je 
podjetje, ki denarno terjatev do svojega dolžnika zaradi takojšnje potrebe po denarnih 
sredstvih proda faktorju oz. faktorinški družbi. Tretja stranka faktoringa pa je odstopnikov 
dolžnik. To je oseba, ki ji je odstopnik dobavil blago oz. zanjo opravil storitev in ima 
posledično do odstopnika denarno obveznost. Ko odstopnik terjatev faktorira oz. jo odstopi 
faktorju, odstopnikov dolžnik postane dolžnik faktorja. Odstopnikov dolžnik ni stranka 
faktoringa v pravem pomenu besede, saj faktorinško razmerje pravno gledano skleneta le 
faktor in odstopnik. Vendar pa je odstopnikov dolžnik v postopku faktoringa zelo 
pomemben, saj je on tisti, ki mora izpolniti obveznost in s tem poplačati odstopljeno 
terjatev. 
Praktičen primer faktoringa: 
Podjetje A se ukvarja z izdelavo pohištva. Podjetje B se odloči, da bo od podjetja A kupilo za 
10.000 evrov pohištva. Podjetje A skladno z naročilom izdela in dobavi pohištvo ter kupcu 
(podjetju B) izda račun. Rok plačila je tri mesece. Ker je podjetje A majhno podjetje z 
majhnimi denarnimi rezervami, na denar ne more čakati tri mesece, saj ga potrebuje za 
izplačilo plač delavcem in nakup materiala za nadaljnje posle. Podjetje A zato vzpostavi stik s 
faktorjem. Ta najprej preveri terjatev, nato pa pripravi odstopno dokumentacijo, na podlagi 
katere podjetje A terjatev odstopi faktorju. Faktor po uspešno opravljenem odstopu terjatve 
podjetju A nakaže znesek odkupljene terjatve, zmanjšan za faktorinško provizijo in zadržana 
sredstva. Ker je prišlo do odstopa terjatve, je kupec (podjetje B) račun dolžan plačati 
faktorju. Ko je račun v celoti poravnan, faktor podjetju A nakaže še zadržana sredstva. 
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Slika 1: Shema faktoringa 
Kot vidimo v zgornjem primeru, faktorji po nakupu terjatve odstopniku takoj nakažejo denar, 
a nikoli v višini celotne vrednosti terjatve. Običajno faktor podjetju nakaže od 80 do 90 
odstotkov vrednosti terjatve, kar se imenuje predujem. Preostanek, ki ga imenujemo 
»zadržana sredstva«, faktor nakaže odstopniku šele, ko dobi v celoti plačano terjatev s strani 
kupca. Višina zadržanih sredstev je odvisna predvsem od tveganosti terjatve. Faktorji višino 
zadržanih sredstev določijo na podlagi ocene tveganosti sektorja oz. industrije, v katero 
spada terjatev, in bonitetne ocene dolžnika. Poleg tega so pomemben dejavnik za določitev 
višine zadržanih sredstev tudi pretekle izkušnje, ki jih ima faktor z odstopnikom in 
konkretnim dolžnikom, ki mora terjatev plačati. Tako lahko pride do situacije, ko bo 
odstopnik, ki s faktorjem uspešno sodeluje že več let in katerega dolžnik je do sedaj faktorju 
redno in brez težav plačeval svoje obveznosti, dobilo za odstopljeno terjatev večji predujem 
kot podjetje, ki je s faktorjem šele začelo poslovno sodelovati, četudi sta terjatvi obeh 
podjetji enako tvegani.2 
V zgornjem primeru je omenjen tudi termin faktorinška provizija. Faktorinška provizija je 
običajno izražena kot odstotek vrednosti celotne terjatve in na eni strani predstavlja zaslužek 
faktorja, na drugi strani pa strošek oz. ceno, ki jo mora odstopnik plačati, če želi dobiti 
terjatev plačano, še preden le-ta zapade. Njena višina je odvisna predvsem od tega, kdaj 
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 Jeff Callender, How to Run a Small Factoring Business: Make Money in Little Deals the Big Guys Brush Off 
(Volume 3), 2012, pp. 21 
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terjatev zapade, kolikšna je njena vrednost in od same tveganosti terjatve. Bolj kot je 
terjatev tvegana in daljša kot je njena zapadlost, višja je faktorinška provizija. Višina provizije 
se na mesečni ravni običajno giblje med 2 in 5 odstotki. To pomeni, da bo odstopnik, 
katerega terjatev zapade v enem mesecu od odstopa faktorju, faktorju plačal od 2 do 5 
odstotkov vrednosti terjatve.3  
Številni faktorji stroške faktoringa oz. svoj zaslužek delijo na dva dela in sicer na faktorinško 
provizijo ter obresti na dani predujem, ki tečejo do poplačila terjatve. Faktorinška provizija v 
tem primeru predstavlja le nadomestilo za opravljeno storitev upravljanja in zavarovanja 
terjatve oz. nadomestilo za opravljeno administrativno delo. Menim, da je delitev stroškov 
na dva dela nesmiselna. Res je, da faktoring predstavlja alternativo posojilu, za katerega je 
značilno plačevanje obresti, a ga s posojilom ne smemo enačiti. Pri faktoringu si namreč 
odstopnik od faktorja ne izposoja denarja, temveč faktorju proda premoženje (terjatev), v 
zameno pa prejme denarna sredstva. Ker je terjatev še nezapadla in kot taka predstavlja 
tveganje, jo odstopnik faktorju proda z diskontom, ki predstavlja faktorjev zaslužek oz. 
faktorinško provizijo. V magistrski nalogi bom zato faktorjev celoten zaslužek poimenoval kot 
faktorinško provizijo, v višino katere je poleg tveganja neplačila vračunana tudi časovna 
oddaljenost zapadlosti terjatve.4 
Faktoring se pogosto enači z odkupom terjatev, a je strogo gledano odkup terjatev le del 
faktoringa. Faktoring je namreč sklop različnih finančnih storitev. Poleg financiranja terjatev 
faktor opravlja tudi funkcijo zavarovanja ter upravljanja terjatev, ki se kaže kot vodenje 
računov, preverjanje bonitet poslovnih partnerjev, izterjava terjatev in podobno. Običajno 
faktor in odstopnik medsebojno skleneta pogodbo, s katero se dogovorita, da bo faktor 
periodično (npr. vsak mesec) odkupoval določeno vrsto in/ali določen znesek terjatev 
odstopnika. S tem med strankama nastane poslovno razmerje in faktor dejansko postane 
poslovni partner podjetja. V teoriji se omenja tudi »ad hoc« faktoring, pri katerem faktor 
odkupi le eno terjatev in gre za enkraten dogodek. Ker ne pride do sklenitve dologoročnega 
razmerja z odstopnikom, bi bilo po mojem mnenju v tem primeru bolj pravilno govoriti le o 
odkupu terjatve.5 
2.1 RAZLIČNE VRSTE FAKTORINGA 
Poznamo več vrst faktoringa. To je posledica dinamičnosti gospodarstva, ki se konstantno 
razvija, različnih potreb podjetij in različnih poslovnih običajev v posameznih državah. Vse 
oblike faktoringa se med seboj močno prepletajo in druga drugo dopolnjujejo. Spodaj 
opisane definicije so splošno sprejete, a je pomembno razumeti, da se poslovne prakse 
podjetij pogosto razlikujejo, čeprav gre uradno za isto vrsto faktoringa. To je možno, saj 
                                                          
3
 Jeff Callender, How to Run a Small Factoring Business: Make Money in Little Deals the Big Guys Brush Off 
(Volume 3), 2012, pp. 25-30 
4
 Factoring and invoice discounting; https://www.nibusinessinfo.co.uk/content/cost-factoring-and-invoice-
discounting 
5
 Faktoring je lahko tudi nevaren za podjetja; https://www.dnevnik.si/1042683109 
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faktoring spada na področje obligacijskega prava, kjer prevladuje volja strank oz. 
dispozitivnost. 
2.1.1 Faktoring z regresno pravico in faktoring brez regresne pravice 
O faktoringu z regresno pravico, poznanem tudi pod izrazom »nepravi faktoring«, govorimo 
takrat, kadar odstopnik jamči za izplačilo nastalih obveznosti iz odstopljene terjatve. To 
pomeni, da odstopnik nastopa kot porok za svoje stranke. Če dolžnik terjatve ne bo plačal oz. 
je faktor ne bo uspel izterjati, bo terjatev faktorju poplačal odstopnik. Faktoring z regresno 
pravico se običajno uporablja v primerih, ko ima odstopnik več kupcev (dolžnikov) z nižjo 
boniteto. Ta vrsta faktoringa za faktorja pomeni manjše tveganje, a nikakor ni netvegana, kot 
je videti na prvi pogled. Zavedati se moramo, da podjetje, ki se poslužuje faktoringa, denarja 
nima v izobilju, kar pomeni, da izterjava terjatve od odstopnika lahko predstavlja velik izziv. 
Prav zaradi tega faktorji v takem primeru od odstopnika pogosto zahtevajo, da terjatev 
zavaruje pri zavarovalnici. Faktoring z regresno pravico je za odstopnika manj privlačen, saj 
se z odstopom terjatve tveganje neplačila ne prenese na faktorja.6 
Praktičen primer faktoringa z regresno pravico: 
Podjetje A se ukvarja s prodajo klimatskih naprav. Podjetje B se odloči, da bo pri podjetju A 
kupilo deset klimatskih naprav, ki skupaj stanejo 10.000 evrov. Rok plačila je tri mesece. 
Podjetje A potrebuje denar in vzpostavi stik s faktorjem. Faktor in podjetje A se dogovorita 
za faktoring z regresno pravico. Faktor odkupi terjatev in podjetju A nakaže predujem v višini 
8000 evrov, kar predstavlja 80 odstotkov celotne vrednosti terjatve. Podjetje B v času, ko 
terjatev še ni zapadla v plačilo, bankrotira in preneha s poslovanjem. Faktor svojo terjatev v 
stečajnem postopku pravočasno prijavi, a ostane v celoti nepoplačan. Ker gre za faktoring z 
regresno pravico, bo faktor plačilo terjatve zahteval od podjetja A (odstopnika). V 
konkretnem primeru bo faktor zahteval vrnitev predujma (8000 evrov), povečanega za 
faktorinško provizijo, ki je odmerjena glede na celotno vrednost terjatve (v našem primeru 
10.000 evrov).  
O faktoringu brez regresne pravice, poznanem tudi pod izrazom »pravi faktoring«, govorimo 
takrat, kadar tveganje neplačila prevzete terjatve v celoti nosi faktor sam. To pomeni, da 
faktor z odkupom terjatve prevzame tudi tveganje, da dolžnik terjatve ne bo plačal. Če faktor 
terjatve ne uspe izterjati od dolžnika, plačila ne more terjati od odstopnika terjatve. 
Neplačilo terjatve tako za faktorja pomeni izgubo. Ta oblika faktoringa je za faktorja bolj 
tvegana kot faktoring z regresno pravico.7 Faktorji zato pri taki vrsti faktoringa odkupljene 
terjatve pogosto zavarujejo pri zavarovalnicah, kar ima za posledico povečanje cene storitve 
faktoringa.8 
 
                                                          
6
 Recourse vs. Non – Recourse Factoring; http://www.comcapfactoring.com/blog/types-of-invoice-factoring-
financing/  
7
 Non – Recourse Factoring Explained; http://www.comcapfactoring.com/blog/non-recourse-factoring/ 
8
 Faktoring je lahko tudi nevaren za podjetja; https://www.dnevnik.si/1042683109 
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Praktičen primer faktoringa brez regresne pravice: 
Podjetje A se ukvarja s prodajo klimatskih naprav. Podjetje B se odloči, da bo pri podjetju A 
kupilo deset klimatskih naprav, ki skupaj stanejo 10.000 evrov. Rok plačila je tri mesece. 
Podjetje A potrebuje denar in vzpostavi stik s faktorjem. Faktor in podjetje A se dogovorita 
za faktoring brez regresne pravice. Faktor odkupi terjatev in podjetju A nakaže predujem v 
višini 8000 evrov, kar predstavlja 80 odstokov celotne vrednosti terjatve. Ker gre za faktoring 
brez regresne pravice, je faktor z nakupom terjatve nase prevzel tudi tveganje neplačila. 
Podjetje B v času, ko terjatev še ni zapadla v plačilo, bankrotira in preneha s poslovanjem. 
Faktor svojo terjatev v stečajnem postopku pravočasno prijavi, a ostane v celoti nepoplačan. 
Ker gre za faktoring brez regresne pravice, to za faktorja pomeni izgubo. Postavi se 
vprašanje, kaj se zgodi z zadržanimi sredstvi oz. ali mora faktor odstopniku nakazati tudi 
preostanek vrednosti kupljene terjatve, saj je bil nakazan le predujem. V takem primeru je 
treba preveriti besedilo pogodbe. V pogodbi o odkupu terjatve običajno piše, da faktor 
odstopniku nakaže preostanek vrednosti terjatve, ko je terjatev v celoti poplačana. Ker v 
našem primeru terjatev ni (v celoti) poplačana, faktorju ni treba nakazati preostanka 
vrednosti terjatve. Faktorjeva izguba tako obsega le znesek predujma, kar znaša 8000 evrov.     
2.1.2 Izvozni in uvozni faktoring 
Izvozni in uvozni faktoring spadata na področje mednarodnega faktoringa. Mednarodni 
faktoring predstavlja kompleksnejšo obliko faktoringa, ki vključuje štiri subjekte – prodajalca 
(izvoznika), kupca (uvoznika), izvoznega faktorja in uvoznega faktorja. Izvozni in uvozni faktor 
sta povezana. Ta povezava lahko temelji na kapitalu, bilateralnem sporazumu ali članstvu v 
mednarodnih faktorinških združenjih. Najbolj znano mednarodno združenje na področju 
faktoringa je Factors Chain International (FCI). Izvozni faktor, ki se običajno nahaja v državi 
izvoznika, je zadolžen za komuniciranje s prodajalcem, uvozni faktor, ki se običajno nahaja v 
državi kupca, pa za komuniciranje s kupcem in unovčitev terjatve. Uvozni faktor tudi 
prevzema tveganje neplačil kupcev. Mednarodni faktoring je zahtevnejši, saj komunikacija 
pogosto poteka v različnih jezikih, potrebno pa je tudi poznavanje in uporaba mednarodnega 
prava. Taka oblika faktoringa je dražja, saj provizijo zaračunata tako uvozni kot izvozni 
faktor.9  
Praktičen primer izvoznega faktoringa:10 
Podjetje A je slovensko podjetje, ki se ukvarja s prodajo hladilnikov. Podjetje B iz Nemčije se 
odloči, da bo od podjetja A kupilo hladilnico v vrednosti 50.000 evrov. Podjetje A v Nemčijo 
dostavi naročeno blago in podjetju B izda račun. Rok plačila je tri mesece. Podjetje A 
potrebuje denar in vzpostavi stik s slovenskim faktorjem (izvozni faktor). Faktor najprej 
preveri terjatev, nato pa pripravi odstopno dokumentacijo, na podlagi katere mu podjetje A 
terjatev odstopi. Slovenski faktor po prevzemu terjatve to po vnaprej dogovorjenem 
formalnem postopku odstopi uvoznemu faktorju, ki se nahaja v državi kupca uvoznika 
                                                          
9
 Izvozni faktoring; http://faktoring.pbz.hr/izvozni-faktoring.html 
10
 Kako funkcionira izvozni faktoring; http://faktoring.pbz.hr/kako-funkcionira-izvozni-faktoring.html  
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(Nemčija). Po uspešno opravljenem odstopu terjatve slovenski faktor podjetju A nakaže 
40.000 evrov (predujem v višini 80 odstotkov celotne vrednosti terjatve). Ko terjatev zapade 
v plačilo, kupec plača blago z nakazilom na račun uvoznega faktorja. Ta nato sredstva 
posreduje izvoznemu faktorju, ki podjetju A nakaže še preostanek terjatve, zmanjšan za 
faktorinško provizijo. 
V primeru mednarodnega faktoringa je prevladujoč zgoraj opisani dvofaktorski sistem, ki 
temelji na bolj ali manj tesnem sodelovanju uvoznega in izvoznega faktorja. Poznamo pa tudi 
neposredni izvozni faktoring. Značilnost neposrednega izvoznega faktoringa je, da v njem 
sodeluje le en faktor. Ta tako nase prevzame vse funkcije, tudi tiste, ki jih v dvofaktorskem 
sistemu nosi uvozni faktor. Tak način faktoringa se uporablja, kadar gre za poslovanje v tujih 
državah, ki jih faktor dobro pozna ali pa v primeru, da v tuji državi ni primernega faktorja, s 
katerim bi se faktor v državi izvoznika povezal v dvofaktorski sistem. Tak faktoring je za 
faktorja zahtevnejši, saj ima opravka s tujo zakonodajo, tujim jezikom in pogosto tudi 
drugačno poslovno kulturo.11   
Uvozni faktoring je obrnjena slika izvoznega faktoringa. Slovenski faktor bi v tem primeru 
prevzel vlogo uvoznega faktorja. Njegove naloge bi bile komunikacija s kupcem (slovenskim 
uvoznikom), unovčitev terjatve, slovenski faktor pa bi prevzel tudi tveganje neplačila s strani 
kupca in s tem jamčil za plačilo dobavitelju v tujini. 
2.1.3 Dobaviteljski faktoring 
Dobaviteljski faktoring s klasičnim faktoringom razen imena nima veliko skupnega. Za 
klasičen faktoring je značilen prenos terjatve z upnika (odstopnika) na faktorja, pri 
dobaviteljskem faktoringu pa do prenosa terjatve sploh ne pride. Gre le za dogovor med 
kupcem (dolžnikom) in faktorjem, na podlagi katerega faktor poplača kupčeve dolgove do 
dobaviteljev (upnikov), kupec pa potem ta znesek, povečan za faktorinško provizijo oz. 
obresti, faktorju vrne z zamikom. Dobaviteljski faktoring ima tako naravo premostitvenega 
oz. kratkoročnega posojila kupcu. V poštev pride v dveh primerih. V prvem primeru si kupec 
z dobaviteljskim faktoringom podaljša rok plačila, ne da bi pri tem trpel njegov poslovni 
odnos z dobaviteljem, v drugem primeru pa kupec zaradi dobaviteljskega faktoringa pri 
dobavitelju doseže popust.12 
Praktičen primer dobaviteljskega faktoringa, z uporabo katerega si kupec podaljša rok 
plačila:13 
Kupec A pri dobavitelju B, ki prodaja belo tehniko, kupi deset pomivalnih strojev v vrednosti 
5000 evrov. Dobavitelj B kupcu A dobavi naročeno blago in izda račun. Rok plačila je trideset 
dni. Kupec A v tridesetih dneh ne bo sposoben poravnati obveznosti. Obveznost do 
dobavitelja bo lahko poravnal šele, ko bo prodal vseh deset pomivalnih strojev. Kupec A 
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 Faktoring in prevare v faktoringu; http://www.cek.ef.uni-lj.si/magister/gerzelj1133-B.pdf 
12
 Dobaviteljski faktoring; http://www.aleja-finance.si/kaj-je-dobaviteljski-faktoring 
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pričakuje, da mu bo to uspelo v devetdesetih dneh od trenutka nakupa strojev s strani 
dobavitelja B. Kupec A vzpostavi stik s faktorjem. Faktor preveri dobavo in boniteto kupca A 
ter pripravi odstopno dokumentacijo, na podlagi katere plačilo obveznosti preide na faktorja. 
S pogodbo, sklenjeno med faktorjem in kupcem A, se dogovori tudi odlog plačila oz. se 
določi, kdaj bo kupec A faktorju poravnal obveznost. V našem primeru odlog plačila znaša 
šestdeset dni (kupec A računa, da bo sposoben poravnati obveznost v devetdesetih dneh od 
nakupa oz. šestdeset dni kasneje, kot je to zahteval dobavitelj). Ko obveznost zapade v 
plačilo (trideset dni po nakupu), faktor dobavitelju nakaže 5000 evrov in s tem poravna 
obveznost, ki jo je imel kupec A do dobavitelja. Kupec A je sedaj dolžan plačati faktorju, v 
roku šestdesetih dni, 5000 evrov, povečanih za faktorinško provizijo oz. obresti.    
Drug primer, v katerem pride v poštev uporaba dobaviteljskega faktoringa, kupcu omogoča, 
da si pri dobavitelju utrdi položaj (izboljša boniteto) in doseže popust. Marsikateri dobavitelj 
namreč kupcem nudi popust za predčasno plačilo (kasa skonto). Kupec se bo dobaviteljskega 
faktoringa v tem primeru posluževal le, če bo popust, ki ga bo dosegel zaradi predčasnega 
poplačila obveznosti, večji od provizije, ki jo bo moral plačati faktorju. V nasprotnem primeru 
bo za kupca ceneje, da z lastnimi sredstvi (če jih seveda ima) poplača obveznost brez 
popusta, ko ta zapade v plačilo. V praksi pogosto pride do kombiniranja obeh »primerov« 
dobaviteljskega faktoringa – tako odloga plačila kot tudi pridobitve popusta zaradi 
predčasnega plačila. 
Praktičen primer dobaviteljskega faktoringa, z uporabo katerega kupec doseže popust pri 
dobavitelju : 
Kupec A pri dobavitelju B, ki prodaja belo tehniko, kupi deset pomivalnih strojev v vrednosti 
5000 evrov. Dobavitelj B kupcu A dobavi naročeno blago in izda račun. Rok plačila je trideset 
dni, a če kupec A račun poravna v treh dneh, dobi 5 odstotkov popusta. Obveznost tako 
znaša 4750 evrov. Kupec A obveznosti ne bo sposoben poravnati v treh, temveč v tridesetih 
dneh, zato vzpostavi stik s faktorjem. Faktor preveri dobavo in boniteto kupca A ter pripravi 
odstopno dokumentacijo, na podlagi katere plačilo obveznosti preide na faktorja. S pogodbo, 
sklenjeno med faktorjem in kupcem A, se dogovori tudi odlog plačila oz. se določi, kdaj bo 
kupec A faktorju poravnal obveznost ter višina faktorinške provizije. V našem primeru odlog 
plačila znaša npr. trideset dni, faktorinška provizija pa 150 evrov. Faktor v roku treh dni 
dobavitelju nakaže 4750 evrov. Kupec A je sedaj dolžan plačati faktorju, v s pogodbo 
dogovorjenem roku (30 dni), 4750 evrov, povečanih za faktorinško provizijo oz. obresti v 
višini 150 evrov. Kupec A bo tako za dobavo desetih pomivalnih strojev plačal 4900 evrov oz. 




2.1.4 Polni in nepolni faktoring14 
Polni faktoring zajema celoten sklop različnih finančnih storitev, ki jih faktor opravlja za 
svojega komitenta. Polni faktoring tako ne pomeni le financiranja (odkupa) terjatev, temveč 
faktor opravlja tudi funkcijo zavarovanja in upravljanja terjatev. To se kaže kot vodenje 
računov, preverjanje bonitet poslovnih partnerjev komitenta, opominjanje dolžnikov, 
unovčevanje in izterjevanje terjatev ter priprava vseh potrebnih poročil v zvezi s prevzetimi 
terjatvami. Za polni faktoring je značilna sklenitev temeljne pogodbe, s katero faktor in 
bodoči odstopnik vzpostavita dalj časa trajajoče razmerje. V temeljni pogodbi faktor in 
odstopnik med drugim določita, katere terjatve bo faktor periodično (npr. mesečno) 
odkupoval in kolikšna je njihova maksimalna višina. Tako je npr. določeno, da bo faktor 
mesečno od odstopnika odkupil terjatve v vrednosti največ 10.000 evrov, da bo faktor 
odkupoval samo določeno vrsto terjatev ali le terjatve, ki jih ima odstopnik do določenih 
podjetij, da vrednost odkupljenih terjatev do posameznega podjetja ne sme presegati 
določene vrednosti (da se zagotovi razpršenost) in podobno.  Na podlagi sklenjene pogodbe 
bo faktor za odstopnika rezerviral denarna sredstva. Gre za neke vrste kreditno linijo, ki jo 
ima odstopnik odprto pri faktorju. Na podlagi temeljne pogodbe nato faktor kontinuirano 
(npr. mesečno), s posameznimi pogodbami, odkupuje komitentove terjatve. Za polni 
faktoring je značilno, da med strankama nastane poslovno razmerje in faktor dejansko 
postane poslovni partner odstopnika.15 
Nepolni faktoring je nasprotje polnega faktoringa. Pri nepolnem faktoringu faktor ne opravlja 
celotnega sklopa finančnih storitev, temveč izvaja le funkcijo financiranja terjatve. Faktor 
tako le odkupi terjatev, z zavarovanjem in upravljanjem terjatve pa se ne ukvarja. Nepolnega 
faktoringa se običajno poslužujejo podjetja, ki imajo začasne likvidnostne težave ali pa so 
zaznala poslovno priložnost, za katero potrebujejo dodatna denarna sredstva. Nepolni 
faktoring ponavadi ne pomeni nastanka dalj časa trajajočega poslovnega razmerja, temveč 
gre le za enkratni dogodek. Zaradi tega je tak faktoring dražji (faktor za tako obliko faktoringa 
zaračuna višjo faktorinško provizijo) od polnega faktoringa. Nepolni faktoring lahko 
poimenujemo tudi »ad hoc« faktoring. Ker med faktorjem in odstopnikom ne pride do 
sklenitve dolgoročnega razmerja in ker faktor izvaja le funkcijo financiranja, bi bilo po mojem 
mnenju na tem mestu bolj pravilno govoriti le o odkupu terjatve in ne o faktoringu. Faktoring 
se pogosto enači z odkupom terjatev, a je strogo gledano odkup terjatev le del faktoringa. 
2.2 RAZLIKA MED FAKTORINGOM IN POSOJILOM 
Tako faktoring kot posojilo zasledujeta enak cilj – osebi zagotoviti finančna sredstva – a do 
tega cilja prihajata na različen način. Glavni ponudnik faktoringa in posojil so banke, se pa v 
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 V literaturi se pogosto uporablja poimenovanje »popolni« in »nepopolni« faktoring. Glede na vsebino obeh 
vrst faktoringa menim, da je tako poimenovanje neustrezno in je posledica nepravilnega prevoda iz angleščine. 
V angleško govorečih državah ti dve obliki faktoringa poznajo pod imenom »full service factoring« in »non-full 
service factoring«. 
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zadnjem času na trgu pojavlja čedalje več podjetij, ki niso banke ali hranilnice. Številne od 
teh bi lahko uvrstili v skupino »FinTech podjetij«, ki jezdijo val elektronizacije in digitalizacije 
poslovanja. 
Glavna razlika med faktoringom in posojilom je v viru tveganja. V primeru posojila glavno 
tveganje predstavlja posojilojemalec. Ta ja namreč tisti, ki bo posojilo odplačeval. Če bo v 
času odplačevanja zapadel v finančne težave in ne bo zmožen odplačevati posojila, bo banka 
utrpela izgubo. Posledično se posojilodajalec, preden odobri posojilo, natančno pozanima o 
posojilojemalcu in preveri njegovo boniteto.  
V primeru faktoringa pa faktorja bistveno bolj kot odstopnik (oseba, s katero bo faktor stopil 
v faktorinško razmerje) zanima odstopnikov dolžnik. Ta je namreč tisti, ki mora poplačati 
terjatev, zato faktor preverja njegovo boniteto. Faktor bo tako brez težav odkupil terjatev od 
odstopnika s slabo boniteto, če bo odstopnikov dolžnik podjetje z dobro boniteto. To je voda 
na mlin mladim zagonskim podjetjem, ki nimajo dolge zgodovine poslovanja in so 
posledično, ne glede na njihov potencial, s strani bank definirana kot podjetja s slabo 
boniteto ter neupravičena do kredita. Tako ravnanje bank je razumljivo, saj številna mlada 
podjetja propadejo, poleg tega pa običajno nimajo zadostnega premoženja, ki bi služilo kot 
učinkovito sredstvo za zavarovanje posojila. Z uporabo faktoringa lahko banka tem 
podjetjem vseeno zagotovi potrebna finančna sredstva in jim s tem omogoči nadaljnjo rast, 
brez da bi nase prevzela tveganje naplačila, ki je v primeru zagonskih podjetij veliko. Faktorju 
terjatve ne bo poravnaval odstopnik, temveč njegov dolžnik. Bankrot odstopnika tako za 
banko ne pomeni izgube. 
Praktičen primer posojila mlademu zagonskemu podjetju: 
Banka ABC da zagonskemu podjetju XYZ 100.000 evrov posojila. Posojilna pogodba določa, 
da mora podjetje XYZ posojilo vrniti v štiriindvajsetih mesečnih obrokih. Po trinajstih mesecih 
podjetje XYZ bankrotira in sprožen je postopek stečaja. Banka ABC v stečajnem postopku 
prijavi svojo terjatev, a ostane skoraj v celoti nepoplačana, saj podjetje XYZ nima omembe 
vrednega premoženja. Banka ABC tako utrpi izgubo v vrednosti neplačanega dela posojila.   
Praktičen primer faktoringa  pri mladem zagonskem podjetju:   
Podjetje XYZ nujno potrebuje 100.000 evrov, zato vzpostavi stik z banko ABC, ki strankam 
nudi tudi storitev faktoringa. Banka ABC in podjetje XYZ ugotovita, da ima podjetje XYZ za 
50.000 evrov terjatev proti podjetju Telekom d.d., za 50.000 evrov terjatev proti 
Zavarovalnici Triglav d.d. in za 30.000 evrov terjatev proti Republiki Sloveniji. Vse terjatve 
zapadejo v plačilo čez tri mesece. Banka ABC pripravi odstopno dokumentacijo in od podjetja 
XYZ odkupi vse terjatve v skupni višini 130.000 evrov. Banka ABC naslednji dan nakaže 80 
odstotkov predujma, kar znaša 104.000 evrov. Preostanek, zmanjšan za faktorinško provizijo, 
bo podjetje XYZ prejelo, ko bo terjatev v celoti poplačana. Dva meseca po prenosu terjatve 
podjetje XYZ bankrotira in sprožen je postopek stečaja. Banka ABC se s stečajem ne 
obremenjuje, saj nasproti podjetju XYZ nima nobene terjatve, poleg tega pa so Telekom, 
19 
 
Zavarovalnica Triglav in Republika Slovenija, ne glede na to, da je podjetje XYZ v stečaju, 
dolžne poravnati svoje obveznosti. Banka ABC je tako, dokler se v finančnih težavah ne 
znajdejo Telekom, Zavarovalnica Triglav in Republika Slovenija, povsem varna. 
Praktična primera sta lepo pokazala, da slaba boniteta podjetja ni nujno ovira za pridobitev 
finančnih sredstev. Če ima mlado zagonsko podjetje terjatve do stabilnih in uveljavljenih 
podjetij z dobro bonitetno oceno, je faktoring eleganten in za banko bistveno manj tvegan 
način zagotovitve sredstev kot posojilo. 
Faktoring ima še nekaj drugih prednosti. Faktoring tako npr. izboljša bilance odstopnika, 
medtem ko jih posojilo poslabša. Kadar podjetje vzame posojilo, se znesek posojila zabeleži v 
bilanci stanja pod razdelek »obveznosti«. Večji kot je dolg oz. nižje kot je razmerje med 
sredstvi in obveznostmi, slabša je boniteta podjetja. Na drugi strani imamo faktoring, ki se v 
računovodskih izkazih ne odrazi v višji zadolženosti. Ko odstopnik faktorju terjatev odstopi, 
za to prejme denar. V bilanci stanja pride do zmanjšanja vrednosti poslovnih terjatev, poveča 
pa se vrednost denarnih sredstev kot najlikvidnejše oblike sredstev. Visoka vrednost 
denarnih sredstev kaže na dobro finančno kondicijo podjetja, ki tako v očeh bank, 
zavarovalnic in dobaviteljev doseže višje bonitete in posledično večje ugodnosti. S strani 
bank npr. dobijo posojilo po ugodnejši obrestni meri, dobavitelji jim nudijo nižjo nabavno 
ceno ter od njih ne zahtevajo predplačil oz. jim dovolijo, da plačilo opravijo v določenem 
časovnem obdobju po dobavi, zavarovalnice jim za določene produkte zaračunajo nižje 
premije.16  
Če primerjamo stroške, vidimo, da je faktoring bistveno dražji od posojila. Faktorjev zaslužek 
pri posamezni terjatvi lahko na mesečni ravni znaša tudi 5-odstotkov, kar na letni ravni 
pomeni 60 odstotkov. Številni zato faktoring razumejo kot oderuško posojilo, a faktoring ni 
posojilo in posledično njegovih cen ne moremo in ne smemo primerjati s cenami posojila. 
Odstopnik, ki se poslužuje faktoringa, si namreč ne izposoja denarja in zanj ne plačuje 
obresti, temveč faktorju z diskontom proda premoženje (terjatev), v zameno pa prejme 
denarna sredstva. Poleg tega faktor svojim strankam ne zagotavlja le denarnih sredstev 
(likvidnosti), temveč ponuja še številne druge stranske storitve, kot so vodenje računov, 
preverjanje bonitet poslovnih partnerjev, izterjava terjatev in podobno.17 
Razlika med faktoringom in posojilom je tudi v trajanju samega razmerja. Posojilo vedno 
spremlja neko dalj časa trajajoče razmerje med posojilodajalcem in posojilojemalcem. 
Običajno se posojila vrača postopoma, kar lahko traja več let ali celo več deset let. To 
pomeni, da mora posojilodajalec več let spremljati posojilo, voditi komunikacijo s 
posojilodajalcem in skrbeti, da so obveznosti (obroki) pravočasno plačane. Pri faktoringu je 
odnos med faktorjem in odstopnikom prav tako dalj časa trajajoč (če gre za polni faktoring), 
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a posamezen odkup terjatve, ki se opravi v okviru tega dolgoročnega razmerja, je enkraten 
dogodek. Od trenutka, ko faktor odkupi terjatev, drži vse niti v svojih rokah. Najprej nakaže 
predujem, ko pa je terjatev poplačana, nakaže še razliko, zmanjšano za faktorinško provizijo. 
Terjatve, ki se jih odkupuje v okviru faktoringa, običajno zapadejo v plačilo v roku treh, 
maksimalno šestih mesecev. Povprečen posel je tako v celoti zaključen v treh mesecih, kar je 
bistveno krajše obdobje kot pri povprečnem posojilu.  
V zadnjih letih podjetja vse težje dostopajo do posojil. Glavni krivec za to je gospodarska 
kriza, ki se je začela leta 2007 in vrh dosegla leta 2008. Kriza je močno prizadela banke, ki so 
se soočale z velikim številom slabih kreditov in so morale opravljati slabitve. V reševanje so 
se vključile tudi številne države, ki so banke reševale z davkoplačevalskim denarjem. 
Posledično se je močno zmanjšal obseg kreditiranja s strani bank, ki so postale tudi izjemno 
previdne pri izbiri posojilojemalcev. Poleg tega je bil leta 2009 sprejet dokument Basel III, ki 
zaostruje zahteve za banke glede razmerja med kapitalom banke in tveganju prilagojeno 
aktivo, kar pomeni, da imajo banke sedaj na voljo še manj denarja za kreditiranje.18 
2.3 RAZLIKA MED FAKTORINGOM IN FORFAITINGOM 
Forfaiting je finančna storitev oz. transakcija, pri kateri forfaiter odkupi nedospelo terjatev, ki 
jo ima domač izvoznik do tujega uvoznika. Tako kot faktoring, se tudi forfaiting v prvi vrsti 
izvaja z namenom zagotoviti likvidnost  odstopniku. Stranke forfaitinga so odstopnik, 
forfaiter in odstopnikov dolžnik. Odstopnik je izvoznik, ki kupcu proda blago oz. storitev. 
Forfaiter je banka oz. druga finanačna institucija, ki kupi nedospelo terjatev, ki jo ima 
odstopnik do tujega uvoznika. Odstopnikov dolžnik pa je oseba, ki je kupila blago oz. storitev 
od odstopnika in katere dolg je predmet posla v primeru forfaitinga. Odstopnikov dolžnik ni 
stranka forfaitinga v pravem pomenu besede, saj razmerje pravno gledano skleneta le 
forfaiter in odstopnik.19 
Predmet forfaitinga so dolgoročne in srednjeročne terjatve večje vrednosti. Vrednost 
terjatve običajno presega 100.000 evrov. To je tudi prva razlika med faktoringom in 
forfaitingom. Predmet faktoringa so namreč le kratkoročne in izjemoma srednjeročne 
terjatve. Razlog za to je treba iskati v ceni faktoringa, ki je s potekom časa čedalje višja in 
lahko na letni ravni realno znaša tudi do 60 odstotkov vrednosti terjatve.20 
Naslednja razlika med faktoringom in forfaitingom je v tem, na kakšen način odstopnik pride 
do denarnih sredstev. Pri faktoringu faktor odstopniku po odstopu terjatve nakaže predujem 
v višini 80 odstotkov vrednosti terjatve, razliko, zmanjšano za faktorinško provizijo, pa 
odstopnik dobi, ko je terjatev poplačana v celoti. Na drugi strani imamo forfaiting, pri 
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katerem odstopnik takoj po odstopu terjatve prejme celotno vrednost terjatve, zmanjšano 
za provizijo (diskont). Pri forfaitingu tako ni predujma in zadržanih sredstev.21 
Forfaiting je vedno brez regresne pravice, kar pomeni, da forfaiter z odkupom terjatve nase 
prevzame tveganje neplačila terjatve. Odstopnik jamči le za obstoj terjatve. To forfaiting loči 
od faktoringa, pri katerem, v obliki nepravega faktoringa, poznamo tudi faktoring z regresno 
pravico. Posledično forfaiter vedno zahteva, da je terjatev ustrezno zavarovana. Pogosto 
sredstvo zavarovanja je bančna garancija, idealno bančna garancija na prvi poziv, ki je 
neodvisna od temeljnega posla. Včasih bo forfaiter odkupljeno terjatev, z namenom 
zmanjševanja tveganja, na sekundarnem trgu prodal naprej.22 
Cenovno je forfaiting običajno ugodnejši od faktoringa. Forfaiterjeva provizija se določa v 
vsakem konkretnem primeru posebej. Višina provizije (diskonta) je odvisna od vrednosti 
terjatve, roka plačila, renomeja dolžnika (uvoznika), države uvoznika, tipa blaga oz. storitve, 
tipa zavarovanja in vrednosti LIBOR-ja. 
Pri forfaitingu, za razliko od faktoringa, ne gre za dalj časa trajajoče razmerje med 
odstopnikom in forfaiterjem, v okviru katerega pride do večjega števila odkupov terjatev, 
temveč gre za enkraten odkup terjatve. Forfaiter svojim strankam ne ponuja stranskih 
storitev, kot so vodenje računov, preverjanje bonitet poslovnih partnerjev, izterjava terjatev 
in podobno. Opravljanje stranskih storitev upravljanja terjatev, s katerimi se olajša 
poslovanje odstopnika, je značilno za faktoring, forfaiter pa izvaja le funkcijo financiranja 
terjatve. Forfaiter kljub temu preveri boniteto dolžnika, a z namenom, da zavaruje sebe in 
svoj vložek. 
Praktičen primer forfaitinga:  
AB je slovensko podjetje, ki prodaja stroje za izdelavo čevljev. Nemško podjetje CD 
kontaktira podjetje AB, saj želi od njih kupiti stroj v vrednosti 100.000 evrov. Nemško 
podjetje stroja ne bo sposobno poplačati takoj, zato predlaga, da se določi rok plačila sedem 
mesecev. AB na denar ne more čakati sedem mesecev, a si ne želi izgubiti posla v vrednosti 
100.000 evrov, zato z namenom, da odkupi terjatev in zagotovi potrebna finančna sredstva, 
kontaktira forfaiterja. Forfaiter preveri kupca (uvoznika) in na podlagi države uvoza, 
uvoznikovega renomeja, vrednosti posla, tipa blaga, datuma plačila, oblike zavarovanja ter 
vrednosti LIBOR-ja, AB-ju predstavi svojo ponudbo za financiranje. AB je s ponudbo 
zadovoljen, zato se odloči, da bo s forfaiterjem sklenil pogodbo. Takoj za tem AB sklene 
pogodbo za dobavo stroja s podjetjem CD z rokom plačila sedem mesecev. Podjetje CD 
(uvoznik) se, če je to potrebno, s svojo banko dogovori za izdajo bančne garancije, ki jo takoj 
posreduje podjetju AB. AB nato podjetju CD dobavi blago, papirje v zvezi z bančno garancijo 
pa posreduje forfaiterju. Forfaiter AB-ju, v skladu z njunim dogovorom, nakaže vrednost 
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celotne terjatve, zmanjšano za provizijo (diskont). V trenutku, ko AB dobi nakazilo s strani 
forfaiterja, ga terjatev ne zanima več. Forfaiter namreč nasproti odstopniku nima regresnega 
zahtevka. Po sedmih mesecih podjetje CD forfaiterju poplača terjatev in s tem je posel 
zaključen.23 
Na podlagi povedanega lahko zaključimo, da sta si faktoring in forfaiting zelo podobna. 
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3 PRAVNA UREDITEV FAKTORINGA 
V Sloveniji nimamo zakona, ki bi faktoring, kot finančno dejavnost, celovito urejal. Pravila v 
povezavi s faktoringom so razpršena med številne pravne vire, ki jim moramo, če si želimo 
ustvariti celotno sliko, medsebojno kombinirati. To z vidika pravne varnosti ni najboljše, saj 
taka ureditev (kjer pravila niso jasna) omogoča številne prevare in odpira številne spore. 
V tem poglavju bomo obravnavali pravno ureditev faktoringa iz dveh vidikov. Najprej bomo 
pogledali pravno ureditev glede samega izvajanja faktoringa. Zanimalo nas bo predvsem, 
kako pravno pravilno izvesti prenos terjatve. Drugi vidik pa se nanaša na pravno ureditev, ki 
ureja, kdo lahko opravlja dejavnost faktoringa, katere pogoje mora izpolnjevati ter kakšna je 
regulacija oseb, ki izvajajo faktoring. 
3.1 OBLIGACIJSKI ZAKONIK (OZ) 
Faktoring predstavlja obligacijsko razmerje, ki je definirano kot razmerje med najmanj dvema 
osebama, od katerih je ena dolžnik, druga pa upnik.24 Kot tak spada faktoring na področje 
obligacijskega prava, katerega poglavitni vir je Obligacijski zakonik ((OZ), Uradni list RS, št. 
97/07 – uradno prečiščeno besedilo in 64/16 – odl. US). Glavni načeli obligacijskega prava sta 
pogodbena avtonomija in načelo dispozitivnosti. Pogodbena avtonomija se kaže v tem, da se 
stranka sama odloči, ali bo sklenila obligacijsko razmerje, s kom ga bo sklenila in kakšna bo 
njegova vsebina. Večina določb obligacijskega prava je dispozitvne narave, kar strankam 
omogoča, da svoja razmerja oblikujejo po lastnih željah. Zakonske določbe se uporabijo le za 
vprašanja, ki jih stranke s pogodbo niso uredile. Volja strank ima tako prednost pred 
zakonom, a stranki sta pri urejanju razmerja kljub temu omejeni z Ustavo, prisilnimi 
(kogentnimi) predpis in moralnimi načeli. Od teh se stranke ne morejo odmakniti, saj bo v 
tem primeru pogodba nična (2. in 3. člen OZ). Faktoring tako predstavlja razmerje, ki ga 
lahko stranki bolj ali manj svobodno oblikujeta in prilagodita svojim potrebam. To je tudi 
eden izmed razlogov za obstoj toliko različnih vrst faktoringa in razlog, da različni ponudniki 
faktoringa pogosto celo isto vrsto faktoringa razumejo različno. Po eni strani je avtonomija 
strank dobra, saj omogoča, da stranki oblikujeta faktorinško razmerje tako, da je to čim bolj 
učinkovito oz. najbolj primerno za dano situacijo, po drugi strani pa avtonomija lahko vodi v 
položaj, ko ena stranka (običajno faktor) pri sklepanju pogodbe izkoristi svoj močnejši 
položaj. Take situacije želimo preprečiti s kogentnimi normami, od katerih stranki ne moreta 
odstopiti. Za obligacijska razmerja je značilno, da sta si stranki pravno gledano enakovredni, 
a dejansko med strankama vedno obstaja neka neenakost. 
Za samo izvedbo faktoringa je pomembna pravna ureditev cesije. Cesija oz. odstop terjatve s 
pogodbo je namreč ključen element faktoringa. Gre za pravni posel, s katerim upnik 
(odstopnik) svojo terjatev, ki jo ima proti dolžniku, prenese na tretjo osebo (prevzemnika). 
Cesija je urejena v Obligacijskem zakoniku v šestem poglavju z naslovom »Sprememba 
upnika ali dolžnika« in sicer v členih od 417 do 426. Zakon določa, da se lahko s cesijo 
prenesejo vse terjatve razen tistih, katerih prenos je z zakonom izrecno prepovedan in tistih, 
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ki so povezane z osebnostjo upnika ali pa je njihova narava takšna, da nasprotuje prenosu na 
drugega. Prav tako prenos s cesijo ni dovoljen, če sta se dolžnik in upnik dogovorila, da upnik 
ne sme prenesti terjatve na drugega. V takem primeru prenos nima pravnega učinka in 
dolžnik postane prost svoje obveznosti, če jo izpolni odstopniku. Zakon določa izjemo v 
primeru, da gre za denarno terjatev, pri kateri sta tako upnik kot dolžnik poslovna subjekta 
(B2B). V tem primeru prenos pravno učinkuje, četudi sta se upnik in dolžnik dogovorila, da 
prenos terjatve ni dovoljen, se pa šteje, da je dolžnik svojo obveznost pravno veljavno 
izpolnil tudi, če jo izpolni odstopniku terjatve (417. člen OZ). Za faktoring je ta izjema 
pomembna, saj gre pri njem vedno za prenos denarne terjatve. 
Za prenos terjatve dolžnikova privolitev ni potrebna, je pa dolžnika treba obvestiti o samem 
prenosu terjatve. Dolžnika obvesti odstopnik, ki ga seznani, da je zaradi prenosa sedaj dolžan 
izpolniti obveznost prevzemniku. Preden je dolžnik obveščen o prenosu, lahko obveznost še 
vedno veljavno izpolni odstopniku, ne glede na to, da je do prenosa terjatve že prišlo, a le, če 
ni vedel za odstop (419. člen OZ). Če je bila ista terjatev odstopljena več osebam, je dolžnik 
dolžan izpolniti obveznost tistemu odstopniku, o katerem je bil najprej obveščen, ali tistemu, 
ki se pri njem oglasi prvi (420. člen OZ). Vidimo, da je zelo pomembno, da v primeru prenosa 
terjatve prevzemnik poskrbi, da je dolžnik o prenosu in o tem komu je sedaj dolžan izpolniti 
obveznost obveščen. S tem se prevzemnik (v našem primeru faktor) zavaruje pred tem, da bi 
odstopnik terjatev prodal še komu drugemu. Poleg tega pa je, kot bomo videli v 
nadaljevanju, lahko za faktorja izjemno neprijetno, če dolžnik svojo obveznost plača 
odstopniku in ne prevzemniku. Odstopnik terjatev običajno proda zaradi likvidnostnih težav 
(ali celo težav s solventnostjo) in faktor bo od takega podjetja težko izterjal denar.  
S prenosom terjatve na prevzemnika preidejo tudi stranske pravice, kot so pravica do 
prednostnega poplačila, hipoteka, zastava, poroštva, pogodbene kazni in podobno. Zakon 
vzpostavlja domnevo, da se skupaj z glavno terjatvijo prenašajo tudi zapadle, a še ne plačane 
obresti (418. člen OZ).  
V 421. členu zakon ureja razmerje med prevzemnikom in dolžnikom. Določa, da ima 
prevzemnik nasproti dolžniku enake pravice, kot jih je imel do odstopa nasproti njemu 
odstopnik. Za dolžnika določa, da lahko uveljavlja vse ugovore, ki jih ima proti prevzemniku 
in tudi tiste, ki bi jih lahko uveljavljal proti odstopniku do takrat, ko je zvedel za odstop. 
V 422. členu zakon ureja razmerje med odstopnikom in prevzemnikom. Določa, da mora 
odstopnik prevzemniku izročiti dokaze o odstopljeni terjatvi (idealno zadolžnico) in stranskih 
pravicah. Odstopnik mora prevzemniku izdati overjeno potrdilo o odstopu, če ta tako 
zahteva. 
Kadar je terjatev odstopljena z odplačno pogodbo, in pri faktoringu je to vedno, odgovarja 
odstopnik za obstoj terjatve (423. člen OZ). Če je to dogovorjeno s pogodbo, odstopnik 
odgovarja tudi za izterljivost odstopljene terjatve, a le do višine tistega, kar je prejel od 
prevzemnika, povečano za stroške in obresti v zvezi z odstopom (faktorinška provizija) ter 
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stroške v zvezi s postopkom zoper dolžnika. Gre za kogentno normo, saj zakon izrecno 
določa, da se za večjo odgovornost poštenega odstopnika ni mogoče dogovoriti. To pravilo 
pride v poštev v primeru, ko se faktor in odstopnik dogovorita za faktoring z regresno 
pravico, pri katerem tveganje neplačila kljub prenosu še vedno nosi odstopnik (424. člen OZ). 
Praktičen primer odgovornosti odstopnika za izterljivost odstopljene terjatve: 
Podjetje A proda faktorju terjatev v višini 10.000 evrov. Faktor po prenosu terjatve 
odstopniku nakaže predujem v višini 80 odstotkov vrednosti celotne terjatve oz. 8000 evrov. 
Preostanek terjatve, zmanjšan za faktorinško provizijo, bo nakazan, ko/če bo terjatev 
poplačana. Dolžnik v času, ko terjatev še ni zapadla v plačilo, bankrotira in preneha s 
poslovanjem. Faktor svojo terjatev v stečajnem postopku pravočasno prijavi, a ostane v 
celoti nepoplačan. Ker gre za faktoring z regresno pravico, bo faktor plačilo terjatve zahteval 
od podjetja A (odstopnika). V konkretnem primeru bo faktor lahko zahteval le vrnitev 
predujma (8000 evrov), povečanega za faktorinško provizijo, odmerjeno glede na celotno 
vrednost terjatve (celotna vrednost terjatve znaša 10.000 evrov) in morebitne stroške, ki jih 
je imel s postopkom zoper dolžnika (stečaj). Čeprav odstopnik jamči za plačilo odstopljene 
terjatve, faktor od odstopnika ne more zahtevati plačila celotne terjatve (10.000 evrov), saj 
tudi sam odstopniku ni nakazal celotnega zneska, temveč le predujem. Stranki se glede tega 
ne moreta dogovoriti drugače, saj gre za kogentno normo. 
3.2 UREDBA O PRODAJI IN DRUGIH OBLIKAH RAZPOLAGANJA S FINANČNIM 
PREMOŽENJEM DRŽAVE IN OBČIN 
Faktoring zasledimo tudi v Uredbi o prodaji in drugih oblikah razpolaganja s finančnim 
premoženjem države in občin (Uradni list RS, št. 123/03, 140/06, 95/07, 55/09 – odl. US in 
38/10 – ZUKN). Uredba ureja postopek in način prodaje ter drugih oblik razpolaganja s 
finančnim premoženjem države in občin. Kot finančno premoženje so mišljene terjatve, 
dolžniški vrednostni papirji in kapitalske naložbe (delnice in druge naložbe v pravne osebe). 
Uredba v 35. členu določa metode za prodajo finančnega premoženja. Metode so: javna 
ponudba, javna dražba, javno zbiranje ponudb in neposredna sklenitev pogodbe. Uredba 
nato v 57. členu določa, da se lahko z neposredno sklenitvijo pogodbe proda ali zamenja 
terjatev, če se prodaja posamezne terjatve opravi na podlagi okvirne pogodbe o odkupu 
terjatve, kot je na primer faktoring. V tem primeru mora biti okvirna pogodba sklenjena po 
postopku, ki ureja javna naročila. Vidimo, da uredba daje državi in občinam pravno podlago 
za uporabo faktoringa. Zakonodajalec je po vsej verjetnosti z ureditvijo meril na nepolni 
faktoring, ki ni faktoring v pravem pomenu besede in ne povzroči  nastanka dalj časa 
trajajočega razmerja med faktorjem in odstopnikom. Gre namreč le za enkraten odkup oz. 
prodajo terjatve. Bi pa bila lahko uporaba faktoringa koristna tudi za državo, ki se pogosto 
sooča s pomanjkanjem denarnih sredstev, še zlasti proti koncu koledarskega leta. Država ima 
veliko terjatev do državljanov in slovenskih podjetij. To so davki, prispevki za zdravstveno 
zavarovanje, invalidsko in pokojninsko zavarovanje in podobno. Določene terjatve se 
plačujejo mesečno, medtem ko so številni davki plačani enkrat letno. Prav take terjatve bi 
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država lahko prodala faktorju in si tako preko stalnega pritoka denarja zagotovila likvidnost. 
Države po svetu denar običajno pridobivajo z izdajanjem obveznic (nekaj tudi preko 
klasičnega zadolževanja v obliki kreditov), a po mojem mnenju bi do denarja veliko ugodneje 
prišle z uporabo faktoringa. Najprej zato, ker bi se država s faktorjem dogovorila za faktoring 
z regresno pravico, ki je ugodnejši od tistega brez regresne pravice. Tveganje neplačila 
terjatve bi tako kljub prenosu ostalo na strani države, ki pa s tem ne bi smela imeti težav. 
Država ima namreč najučinkovitejši mehanizem za izterjavo obveznosti in če bo komu uspelo 
izterjati obveznost, bo to državi. Poleg tega pa bi država s tem, ko bi faktorirala svoje 
terjatve, spodbudila nacionalno gospodarstvo (pod pogojem, da bi bil faktor slovensko 
podjetje). Faktor, ki bi odkupoval terjatve, bi zaradi povečanega obsega dela moral zaposliti 
dodatno delovno silo. To posledično pomeni manjšo brezposelnost v državi in davke ter 
prispevke, ki končajo v državni blagajni. Faktor bo za vsak posel iztržil faktorinško provizijo, 
od katere bo odveden davek na dodano vrednost. Pobrana provizija bo tudi del dobička 
faktorja,  na katerega bo faktor plačal davek. Država bo v prvi fazi zaradi faktorinških provizij 
»izgubila« nekaj denarja, a si bo v nadaljevanju preko davkov in drugih prispevkov ta denar 
skoraj v celoti povrnila. Z uporabo faktoringa bo tako država močno povečala svojo likvidnost 
in to skoraj zastonj. 
3.3 ZAKON O CENTRALNEM KREDITNEM REGISTRU (ZCKR) 
Zakon o centralnem kreditnem registru ((ZCKR), Uradni list RS, št. 77/16) je pomemben za 
ponudnike faktoringa, saj ureja vzpostavitev in upravljanje centralnega kreditnega registra, ki 
ga vodi Banka Slovenije. V centralnem kreditnem registru so zbrani podatki o zadolženosti 
poslovnih subjektov ter o kreditnih tveganjih in drugih izpostavljenostih, ki jih prevzemajo 
kreditodajalci pri poslovanju s pravnimi in fizičnimi osebami. Zakon vsebuje definicijo 
faktoringa, ki ga opredeljuje kot dajanje kreditov, ki vključuje odkup terjatev z regresom ali 
brez njega (deveta točka prvega odstavka 9. člena ZCKR). Po tem zakonu se faktoring šteje za 
kreditni posel, faktor pa se šteje kot kreditodajalec. V trinajsti točki prvega odstavka 2. člena 
so namreč kreditni posli opredeljeni kot posli, ki jih sklepajo kreditodajalci na podlagi 
kreditne pogodbe, pogodbe o finančnem zakupu, pogodbe o faktoringu ali pogodbe o 
zavarovanju. Sam sem mnenja, da poimenovanje faktorja kot kreditodajalca ni pravilno, saj 
faktor odstopniku ne daje kredita.  Če je že kdo v odnosu faktor – odstopnik kreditodajalec, 
je to odstopnik. Ta namreč za v celoti prodano terjatev dobi le predujem v višini 80 
odstotkov vrednosti terjatve. To pomeni, da glede preostanka terjatve na nek način kreditira 
faktorja. 
15. člen zakona določa, kdo so subjekti, ki se morajo vključiti v sistem izmenjave informacij v 
delu glede zadolženosti oseb, s katerimi sklepajo kreditne posle (po tem zakonu faktoring 
spada med kreditne posle). V tretji točki drugega odstavka 15. člena zakon določa, da se 
mora v sistem obvezno vključiti kreditodajalec s sedežem v Republiki Sloveniji, katerega 
prevladujoča dejavnost glede na ustvarjene prihodke preteklega poslovnega leta je 
opravljanje storitev kreditiranja, finančnega zakupa ali faktoringa.  To pomeni, da se mora 
vsak ponudnik faktoringa vključiti v sistem centralnega kreditnega registra in poročati glede 
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zadolženosti oseb, s katerimi sklepa posle faktoringa oz. glede odstopnikov. Enačenje 
kreditojemalcev in odstopnikov terjatev ni smiselno. Z uporabo faktoringa si odstopnik 
terjatve izboljša finančno kondicijo in svojo boniteto, medtem ko si posojilojemalec z vzetim 
posojilom boniteto poslabša. Nadalje ni razumljivo, zakaj mora faktor Banki Slovenije 
poročati o odstopniku, saj odstopnik ni tisti, ki bi predstavljal tveganje. Tveganje namreč 
predstavlja dolžnik terjatve. Faktoring in posojilo zasledujeta isti cilj, to je zagotoviti stranki 
finančna sredstva, a do tega cilja prideta po popolnoma različni poti. Zato faktoringa ne 
smemo enačiti s posojilom. 
3.4  ZAKON O PREPREČEVANJU PRANJA DENARJA IN FINANCIRANJA 
TERORIZMA (ZPPDFT-1) 
Zakon o preprečevanju pranja denarja in financiranja terorizma ((ZPPDFT-1), Uradni list RS, 
št. 68/16) določa ukrepe, pristojne organe in postopke za odkrivanje in financiranje 
terorizma ter ureja inšpekcijski nadzor. Gre za ureditev, ki jo je predpisala Evropska unija z 
direktivo o preprečevanju uporabe finančnega sistema za pranje denarja ali financiranja 
terorizma, Republika Slovenija pa jo je z zakonom prenesla v nacionalni pravni red. Zakon v 
4. členu določa zavezance oz. osebe, ki morajo izvajati ukrepe za odkrivanje in preprečevanje 
pranja denarja in financiranja terorizma. Med drugimi so to tudi pravne in fizične osebe, ki 
opravljajo posle v zvezi z dejavnostjo dajanja kreditov oziroma posojil, ki vključuje 
potrošniške kredite, hipotekarne kredite, faktoring in financiranje komercialnih poslov, 
vključno s forfetiranjem. To pomeni, da mora vsaka pravna ali fizična oseba, ki opravlja 
dejavnost faktoringa, pri razpolaganju z denarjem izvajati ukrepe za odkrivanje in 
preprečevanje pranja denarja in financiranja. Tudi ta zakon faktoring enači s posojilom. 
Davčni vidik faktoringa je urejen v Zakonu o davku na dodano vrednost ((ZDDV-1), Uradni list 
RS, št. 13/11 – uradno prečiščeno besedilo, 18/11, 78/11, 38/12, 83/12, 86/14 in 90/15), ki 
ureja sistem plačevanja davka na dodano vrednost. Zakon faktoringa ne omenja, o njem pa 
govori Pravilnik o izvajanju Zakona o davku na dodano vrednost (Uradni list RS, št. 141/06, 
52/07, 120/07, 21/08, 123/08, 105/09, 27/10, 104/10, 110/10, 82/11, 106/11, 108/11, 
102/12, 54/13, 85/14, 95/14, 39/16, 45/16 in 86/16), ki faktoring šteje med finančne 
storitve. Pravilnik v drugem odstavku 36. člena določa, da je davčna osnova za obračun 
davka na dodano vrednost od storitev faktoringa (tako za pravi kot nepravi faktoring) enaka 
znesku, ki ga davčni zavezanec (faktor) zaračuna upniku, razen zamudnih obresti. Davčno 
osnovno pri faktoringu tako predstavlja faktorinška provizija. 
3.5 ZAKON O PREPREČEVANJU ZAMUD PRI PLAČILIH (ZPreZP-1) 
Za faktorinške družbe je pomemben Zakon o preprečevanju zamud pri plačilih ((ZPreZP-1), 
Uradni list RS, št. 57/12). Zakon ureja ukrepe za odpravo plačilne nediscipline. Uporablja se le 
za gospodarske subjekte (gospodarske družbe, samostojni podjetniki, druge pravne in fizične 
osebe, ki so vpisane v Poslovni register Slovenije in opravljajo pridobitno dejavnost, če gre za 
pogodbe v zvezi s to dejavnostjo) (6. člen ZPreZP-1). Zakon  med drugim predpisuje 
maksimalne plačilne roke. Ti med gospodarskimi subjekti ne smejo biti daljši od šestdeset dni 
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(rok se šteje od prejema računa oz. prejema blaga ali opravljene storitve), plačilni rok v 
primeru, da je dolžnik javni organ, pa ne sme biti daljši od trideset dni, razen če drug zakon 
določa drugače. V obeh primerih se rok šteje od prejema računa oz. prejema blaga ali 
opravljene storitve (10. in 11. člen ZPreZP-1). Zakon je na prvi pogled predstavljal grožnjo 
faktorinškim družbam, saj faktorinški posel temelji na odloženih plačilih. Daljši kot je rok 
plačila, večji je potencialni dobiček faktorja. A zakon v nadaljevanju določa, da je dogovorjeni 
rok za plačilo izjemoma lahko daljši od šestdeset oz. trideset dni, če je dolžina roka 
dogovorjena pisno in tak rok ne pomeni očitno nepravičnega dogovora (10/II in 11/II ZPreZP-
1). Danes si težko predstavljamo pogodbo med dvema gospodarskima subjektoma, ki ne bi 
bila sklenjena pisno in ne bi vsebovala roka plačila. Poleg tega je termin »očitno nepravičen 
dogovor« subjektiven in kot tak težko dokazljiv. V praksi to pomeni, da so določbe zakona, ki 
določajo maksimalne plačilne roke, pravno neučinkovite. Subjekti se lahko namreč brez težav 
dogovorijo za daljše plačilne roke. Vse, kar morajo storiti, je, da rok plačila določijo pisno in 
pri dolžini roka ne pretiravajo. Zakon v tem delu tako ne predstavlja nevarnosti za obstoj oz. 
dobičke faktorjev. 
Naslednja težava za ponudnike faktoringa, ki jo je predstavljal Zakon o preprečevanju zamud 
pri plačilih in je bila odpravljena z novelo zakona leta 2012, je obvezna prijava denarne 
obveznosti v sistem večstranskega pobota po nastanku zamude. Upravljavec sistema 
večstranskega pobota je Agencija Republike Slovenije za javnopravne evidence in storitve. 
Zakon je pred novelo določal, da mora dolžnik upravljavcu sistema večstranskega pobota 
prijaviti denarno obveznost, s plačilom katere je v zamudi in sicer v mesecu nastanka 
zamude. Prijaviti je bilo treba tudi obveznosti, ki so bile odstopljene faktorju. To je  
faktorinškim družbam povzročilo ogromne težave, saj je prihajalo do situacij, ko sta se 
odstopnik in dolžnik pobotala, v pobot pa je bila vključena tudi terjatev, ki je bila odstopljena 
faktorju. Postavljalo se je vprašanje, koga naj sedaj faktor terja za plačilo terjatve. Po prvi 
argumentaciji bi lahko plačilo zahteval od dolžnika. Če je dolžnik namreč bil obveščen glede 
odstopa terjatve, je po Obligacijskem zakoniku dolžan obveznost izpolniti prevzemniku 
(faktorju). Na prvi pogled je to logična rešitev, a v konkretnem primeru je dolžnik ravnal 
popolnoma zakonito, saj mu je drug zakon (Zakon o preprečevanju zamud pri plačilih) 
dovoljeval, da svojo obveznost »poplača« s pobotom. Druga možna argumentacija je, da bi 
moral faktor terjati odstopnika, saj je bil ta neupravičeno obogaten. Težava je v tem, da 
odstopnik terjatve ni dobil poplačane v denarju. Šlo je namreč za pobot. Posledično se je 
pogosto zgodilo, da odstopnik faktorju terjatve ni mogel plačati, ne da bi to ogrozilo njegovo 
poslovanje oz. obstoj. Faktor se tako znajde v težkem položaju. Ali za vsako ceno izterjati 
dolgovano in ogroziti obstoj svoje stranke (odstopnika) ali pa pripraviti načrt postopnega 
odplačevanja in s tem, v dobro uspešnega nadaljnjega sodelovanja, stranko pustiti pri 
življenju. Situacija je bila še bolj zapletena, če je prišlo do tri ali štiri stranskega pobota. Leta 
2012 je bila objavljena novela zakona, ki je ohranila obveznost prijave zapadlih, a ne plačanih 
obveznosti v sistem medsebojnega pobota, a v drugem odstavku 28. člena uvedla posebno 
ureditev za določene terjatve. Dolžnik tako od novele naprej določenih denarnih obveznosti 
ni dolžan prijaviti v sistem. Ena izmed takih obveznosti je tudi denarna obveznost, ki jo je 
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upnik prenesel na osebo, ki odkup terjatev opravlja v okviru ali v povezavi s svojo dejavnostjo 
(faktoring). S tem se je odpravila zgoraj opisana težava. 
3.6 ZAKON O BANČNIŠTVU (ZBan-2) 
Za kreditne institucije, ki se ukvarjajo s faktoringom, je pomemben Zakon o bančništvu 
((ZBan-2), Uradni list RS, št. 25/15, 44/16 – ZRPPB, 77/16 – ZCKR in 41/17). Kot kreditne 
institucije zakon razume banke in hranilnice. Zakon med drugim ureja pogoje za ustanovitev, 
poslovanje in redno prenehanje kreditnih institucij ter pristojne organe, ukrepe in 
pooblastila za izvajanje nadzora nad poslovanjem kreditnih institucij v Republiki Sloveniji. 
Določa, da je za izvajanje nadzora nad bankami in hranilnicami pristojna in odgovorna Banka 
Slovenije (9. člen ZBan-2). Vsaka kreditna institucija mora tako, še preden začne opravljati 
bančne, finančne ali dodatne finančne storitve, pridobiti dovoljenje Banke Slovenije oz. 
Evropske centralne banke. Zakon faktoring uvršča med finančne storitve in ga definira kot 
odkup terjatev z regresom ali brez (5. člen ZBan-2). 
Zakon o bančništvu se nanaša le na banke in hranilnice. To pomeni, da podjetje, ki opravlja 
dejavnost faktoringa in nima lastnosti banke ali hranilnice, za izvajanje faktoringa ne 
potrebuje dovoljenja Banke Slovenije, prav tako pa mu ni treba izpolnjevati nikakršnih 
kapitalskih zahtev. Taka ureditev je smiselna, saj je tveganje za družbo v primeru bank in 
hranilnic neprimerno večje. Značilnost bank in hranilnic je, da poslujejo z denarjem 
varčevalcev (depozitov prebivalstva in povečini domačih podjetij). Slabo opravljanje 
faktorinške dejavnosti, tako kot slabi krediti, povzroči izgube. To lahko spravi banko v težave 
ali celo povzroči propad. Če banka zaide v težave, je to zelo neugodno za družbo oz. državo. 
V takem primeru obstajata dve možnosti. Prva je, da država banko rešuje z 
dokapitalizacijami. Druga možnost pa je, da se država z reševanjem banke ne ukvarja in to 
prepusti banki sami. V tem primeru država tvega, da bo banka propadla, sama pa bo morala 
izplačati depozite do višine 100.000 evrov, ki so zavarovani. V obeh primerih bo propad 
banke državi povzročil stroške. Nasprotno pa propad faktorinškega podjetja, ki ni kreditna 
institucija, ne predstavlja tveganja za družbo. Propad takega podjetja bo prizadel v glavnem 
le lastnike in nekaj poslovnih partnerjev, ki v stečaju ne bodo v celoti poplačani.  
Banke se nadzora s strani Banke Slovenije pri opravljanju faktorinške dejavnosti kljub 
najrazličnejšim trikom težko otresejo, saj je zakonodaja na tem področju dobra. Na prvi 
pogled je najenostavnejši način ustanovitev hčerinske družbe s strani banke. Hčerinska 
družba je samostojna pravna oseba, ki je v lasti matične družbe (v našem primeru banke). A 
zakonodaja je predvidela take situacije in določa, da je hčerinska družba povezana družba 
banke oz. se šteje kot del banke oz. bančne skupine. To ureja Zakon o finančnih 
konglomeratih ((ZFK), Uradni list RS, št. 43/06, 87/11 in 56/13), katerega cilj je zagotoviti 
večjo stabilnost finančnega sektorja in povečati učinkovitost nadzora nad nadzorovanimi 
osebami iz različnih finančnih sektorjev, kadar so le-te del finančnega konglomerata. 
Hčerinska faktorinška družba se tako šteje za del konglomerata in je posledično tako kot 
matična družba nadzirana s strani Banke Slovenije, matična družba pa mora zanjo 
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izpolnjevati predpisane pogoje (rezervacije, kapitalske zahteve …). Nadzora se banka ne bi 
izognila niti v primeru, če bi namesto banke, novo podjetje za izvajanje faktoringa ustanovili 
lastniki banke. To pomeni, da bi prišlo do ustanovitve novega podjetja, katerega lastniška 
struktura bi bila identična tisti v banki. Zakon o finančnih konglomeratih določa, da gre tudi v 
takem primeru za podrejeno družbo, ki je del banke oz. bančne skupine. Podrejena oseba je 
namreč po Zakonu o finančnih konglomeratih tudi oseba, nad katero nadrejena oseba po 
mnenju nadzornih organov (v našem primeru Banke Slovenije) dejansko izvaja prevladujoč 
vpliv (enajsta točka prvega odstavka 2. člena ZFK). To, da imata obe družbi popolnoma enake 
lastnike, bo za Banko Slovenije zagotovo dovolj velik indic, da ima banka v faktorinški družbi 
prevladujoč vpliv. Kot že zapisano je zakonodaja na tem področju dobra. Banka bi se nadzoru 
glede faktoringa morda lahko izognila le z uporabo »slamnatega« lastnika. 
Skladno z zakonodajo banke in hranilnice za opravljanje dejavnosti faktoringa potrebujejo 
dovoljenje Banke Slovenije. Banka oz. hranilnica, ki ima dovoljenje za izvajanje faktoringa, 
lahko faktoring opravlja tudi v drugih državah članicah Evropske unije, če izpolnjuje pogoje, 
ki jih Zakon o bančništvu predpisuje v  členih od 110 do 114, v tretji državi pa, če izpolnjuje 
pogoje iz 115. člena zakona. Banka oz. hranilnica lahko dejavnost faktoringa v drugi državi 
opravlja preko svoje podružnice ali pa neposredno preko matične družbe. Če želi v drugi 
državi članici ustanoviti podružnico, mora o tem obvestiti Banko Slovenije (tudi Evropsko 
centralno banko, če je ta pristojna za izvajanje nadzora). Obvestilu je treba priložiti 
informacije glede države članice, v kateri namerava ustanoviti podružnico, podatke o 
osebah, pooblaščenih za vodenje podružnice, naslov podružnice in poslovni načrt, ki vsebuje 
organizacijsko strukturo ter podrobnejši opis dejavnosti, ki se nameravajo izvajati preko 
podružnice. Banka Slovenije se nato odloči, ali bo prejeto obvestilo posredovala naprej 
pristojnemu organu države članice, v kateri želi banka ustanoviti podružnico. Banka Slovenije 
bo zavrnila posredovanje obvestila, če bo glede na načrtovan obseg in vrsto storitev, ki jih 
banka namerava opravljati preko podružnice, obstajal dvom o ustreznosti organizacije oz. 
ustreznosti finančnega položaja banke. Banka lahko začne opravljati posle preko podružnice, 
ko s strani pristojnega organa države članice, v kateri odpira podružnico, prejme obvestilo o 
morebitnih pogojih, ki jih mora upoštevati pri opravljanju storitev v tej državi članici. Preko 
podružnice lahko začne poslovati tudi, če pristojni organ države članice, v kateri odpira 
podružnico, ostane pasiven. V tem primeru lahko s poslovanjem začne v dveh mesecih od 
dneva, ko je pristojni organ države članice, v kateri odpira podružnico, prejel obvestilo s 
strani Banke Slovenije. Če banka odpira podružnico v tretji državi, je postopek nekoliko bolj 
zapleten. Tretjih držav namreč zakonodaja Evropske unije ne zavezuje. Banka mora tako 
najprej pridobiti dovoljenje Banke Slovenije in nato še dovoljenje pristojnega organa v tretji 
državi. Kar se tiče Banke Slovenije, je postopek identičen kot v primeru, če bi banka odpirala 
podružnico v državi članici. Vse se začne z obvestilom o nameri ustanovitve podružnice 
banke, ki ga Banka Slovenije, če ni razloga za zavrnitev, posreduje pristojnemu organu tretje 
države. Zakon o bančništvu v primeru tretje države dovoljuje dodaten razlog za zavrnitev in 
sicer lahko Banka Slovenije zavrne posredovanje obvestila, če obstaja verjetnost, da bo 
izvajanje nadzora nad banko zaradi odprtja podružnice ovirano (115. člen ZBan-2). Banka 
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lahko začne opravljati posle preko podružnice, ko izpolni pogoje oz. dobi dovoljenje 
pristojnega organa tretje države. Zakon o bančništvu o tem ne govori, saj je to urejeno z 
nacionalno zakonodajo tretje države. Banke in hranilnice lahko storitev faktoringa v drugi 
državi članici Evropske unije izvajajo tudi neposredno, brez ustanovitve podružnice. Banka 
(hranilnica), ki namerava v državi članici opravljati dejavnost faktoringa, mora o tem 
predhodno obvestiti Banko Slovenije. Banka Slovenije nato v enem mesecu po prejemu 
obvestila le-to posreduje pristojnemu organu države članice, v kateri želi banka neposredno 
opravljati dejavnost faktoringa. S tem, ko Banka Slovenije obvesti pristojni organ države 
članice, lahko banka začne neposredno opravljati posle faktoringa v državi članici. Zakon o 
bančništvu ne ureja situacije, ko bi slovenska banka ali hranilnica želela dejavnost faktoringa 
neposredno opravljati v tretji državi (nečlanici Evropske unije). V tem primeru je treba 
upoštevati nacionalno zakonodajo tretje države. Od te je namreč odvisno, ali je neposredno 
izvajanje faktoringa preko matične družbe, brez ustanovitve podružnice, sploh dopustno. 
Banke in hranilnice morajo začeti izvajati dejavnost faktoringa v roku enega leta od izdaje 
dovoljenja, drugače se šteje, da dovoljenje preneha. Dovoljenje prav tako preneha, če banka 
ali hranilnica za več kot šest mesecev preneha z izvajanjem faktoringa. V obeh primerih 
















4 FAKTOR – PREDNOSTI IN TVEGANJA FAKTORINGA 
Faktoring zagotovo ni primeren za ljudi, ki ne morejo prenesti misli, da bodo občasno izgubili 
denar. Gre za dejavnost, ki je povezana s številnimi tveganji, a kot bomo videli v 
nadaljevanju, obstajajo načini, s katerimi se faktor maksimalno zavaruje in s tem tveganja 




Faktoring faktorju omogoča ustvarjanje lepih dobičkov. Faktor običajno zaračuna faktorinško 
provizijo v višini 2 do 5 odstotkov za obdobje tridesetih dni.25 Višina provizije je odvisna od 
vrednosti odkupljenih terjatev, preteklih izkušenj faktorja z odstopnikom in dolžnikom ter 
roka plačila terjatve. Faktorinška provizija v višini 2 do 5 odstotkov (za obdobje trideset dni) 
bi faktorju na letni ravni prinesla donos v viši od 24 do 60 odstotkov. Upoštevati moramo, da 
faktor vseh terjatev ne bo dobil poplačanih 100-odstotno, poleg tega pa ima faktor tudi 
stroške. To so stroški dela, najema poslovnih prostorov, pisarniškega materiala in podobno. 
Faktorjevi stroški so po naravi v večini fiksni stroški. To pomeni, da bo faktor na začetku svoje 
poslovne poti (ko bodo prihodki nizki) za stroške namenjal relativno gledano večji del 
prihodkov, kasneje, z večanjem prihodkov, pa čedalje manjši del. Po upoštevanju stroškov in 
izgub zaradi neplačanih terjatev faktor na letni ravni doseže dobiček v višini od 7 do 15    
odstotkov.26  
Za izvajanje faktoringa faktor ne potrebuje ogromno kapitala 
Običajno imajo faktorji na razpolago sredstva v višini nekaj milijonov ali celo deset milijonov 
evrov, a to ne pomeni, da se z manj denarja dejavnosti faktoringa ne da opravljati. Večji 
faktorji ciljajo na večje odstopnike, katerih terjatve na mesečni ravni znašajo več deset tisoč 
evrov, manjših terjatev pa se izogibajo. To ustvarja lepo poslovno priložnost za manjše 
faktorje, saj je na trgu prisotnih veliko malih podjetij, ki bi jim faktoring močno olajšal 
poslovanje, a ker so njihove terjatve majhne (manj kot 5000 evrov na mesečni ravni), z 
večjim faktorjem zelo težko sklenejo dogovor. Za manjšega faktorja, ki operira s sredstvi v 
višini 100.000 evrov, pa so terjatve v višini od 500 do 5000 evrov ravno pravšnje. Manjši 
faktor lahko relativno gledano zaračuna višjo faktorinško provizijo kot večji faktor. Višina 
provizije  je med drugim namreč odvisna tudi od vrednosti terjatve. Nižja kot je vrednost 
terjatve, višja je v odstotkih izražena faktorinška provizija in obratno. To manjšemu faktorju 
dviguje donos. A na drugi strani ima manjši faktor v primerjavi z večjim faktorjem relativno 
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gledano višje stroške, ki so povečini fiksni. To faktorju zmanjšuje donos in ga dela 
primerljivega donosu večjega faktorja.27 
Dejstvo, da faktor začne kot majhen faktor, ki odkupuje le manjše terjatve, ne pomeni, da bo 
tako ostalo za vedno. Faktoring v pravem pomenu besede pomeni vzpostavitev dalj časa 
trajajočega poslovnega razmerja med faktorjem in odstopnikom. Manjši faktor bo tako na 
primer začel s faktoriranjem terjatev petdesetih malih podjetij. Velika verjetnost je, da bo 
pet do deset podjetij zraslo in bodo postala srednje velika podjetja, eno ali dve podjetji pa 
bosta postali veliki podjetji. S tem, ko bodo podjetja rasla, bodo rasle tudi njihove terjatve in 
potreba po faktoringu. Manjši faktor bo tako postal večji faktor. Če bo posamezen odstopnik 
za faktorja postal prevelik, ga bo ta odstopil večjemu faktorju in pobral provizijo za 
posredovanje.     
Faktoring je dober za celotno gospodarstvo 
Poleg tega, da faktoring faktorju omogoča lepe donose, faktor s faktoringom naredi tudi 
veliko dobrega za družbo kot celoto. Podjetja za rast potrebujejo investicije, za izvajanje 
investicij pa so potrebna denarna sredstva. Večina podjetij sama teh sredstev nima dovolj, 
zato jih iščejo na različne načine. En način je, da podjetje pridobi nove investitorje, ki 
vplačajo svež kapital. Tak način pridobivanja denarnih sredstev je dobrodošel takrat, kadar 
podjetje ne potrebuje le denarnih sredstev, temveč tudi strateškega partnerja. Tak način 
med prvotnimi lastniki pogosto ni pretirano priljubljen, saj zmanjšuje njihove lastniške 
deleže. Drug način za pridobitev potrebnih denarnih sredstev je zadolževanje pri kreditnih 
institucijah. Težava je, da banke v zadnjem obdobju niso navdušene nad kreditiranjem malih 
podjetij. Posledično se čedalje več podjetij odloča denarna sredstva pridobivati z uporabo 
faktoringa, ki predstavlja alternativo posojilu.  
Podjetja si s faktoringom zagotavljajo stalen dotok denarnih sredstev, ki jim omogoča, da 
izkoristijo številne, drugače nedosegljive, poslovne priložnosti. Podjetje tako lahko sprejme 
večje posle, ki zahtevajo večjo začetno investicijo, posle, ki imajo daljši rok plačila, zaradi 
večje likvidnosti pa si lahko izboljšajo položaj pri dobaviteljih in posledično dosežejo nižje 
nabavne cene. Vse to podjetju omogoča rast. Rast podjetij je dobra tudi za državo, saj 
podjetja državi plačujejo številne davke, katerih višina je v večini primerov odvisna od 
uspešnosti poslovanja. Večji kot so prihodki, večji je davek na dodano vrednost, večji kot je 
dobiček, večji je davek na dobiček (absolutno gledano). Posledica rasti se kaže tudi v potrebi 
po novih zaposlenih. To v državi zmanjšuje brezposelnost in socialne transferje, poleg tega 
pa državi poveča prihodke. Vsak zaposlen namreč del svoje plače nameni plačilu prispevkov 
za socialno in zdravstveno zavarovanje, na dohodek pa plača tudi davek (dohodnina). 
Vidimo, da faktoring posredno, preko spodbujanja in omogočanja rasti, pozitivno vpliva na 
celotno nacionalno gospodarstvo.      
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Učinkovitejše kot investiranje v delnice 
Faktoring je na nek način zelo podoben investiranju v delnice oz. druge lastniške finančne 
instrumente. V obeh primerih je faktor oz. investitor plačan, ker nase prevzame tveganje in 
ne zaradi samega dela. Razlika med klasičnim investiranjem (npr. delnice) in faktoringom je v 
naravi tveganja. Investitor v delnice se mora zavedati, da je z nakupom delnice postal 
»solastnik« podjetja. V primeru napačne odločitve bo utrpel izgube in od nikogar ne bo 
mogel zahtevati, da mu te izgube pokrije (izjemoma bo to lahko zahteval, če je padec delnice 
posledica zlorabe položaja oz. kriminalne aktivnosti vodstva podjetja, katerega delnice ima). 
Če bo podjetje propadlo, bo investitor do premoženja podjetja upravičen šele, ko bodo 
poplačani vsi upniki podjetja (tako prednostni kot navadni).28 To pomeni, da mora biti 
investitor še posebej previden, v katera podjetja investira. Pomembno je, da opravi domačo 
nalogo in naredi skrben pregled, poleg tega pa ne škodi, če svoje premoženje razprši med 
večje število naložb. Nihče namreč z gotovostjo ne ve, kaj bo prinesla prihodnost. 
Praktičen primer nakupa delnic podjetja, ki konča v stečaju: 
Investitor A kupi deset tisoč delnic podjetja BCD, katerih skupna vrednost je 100.000 evrov. S 
tem investitor A postane solastnik podjetja BCD in pridobi pravico do udeležbe na skupščinah 
podjetja, pravico do sorazmernega deleža v primeru delitve dobička, ima določeno število 
glasovalnih pravic … Po dveh letih podjetje zaide v finančne težave in sprožen je postopek 
stečaja. Investitor A bo zagotovo utrpel izgube, velika verjetnost pa je, da bo svoj vložek 
(100.000 evrov) v podjetje v celoti izgubil. Pravna ureditev stečaja narekuje, da so v stečaju 
najprej poplačani prednostni upniki, nato navadni upniki in šele po tem, če kaj ostane, se 
premoženje deli med lastnike. Glede na to, da se stečajni postopek vodi proti nesolventnim 
podjetjem (podjetjem, ki imajo več obveznosti kot sredstev), je scenarij, da bi po poplačilu 
vseh upnikov ostalo še kaj premoženja, iz katerega bi se lastniki poplačali vsaj deloma, 
praktično nemogoč. Običajno ni dovolj premoženja niti za poplačilo vseh upnikov. 
Na drugi strani imamo faktorja, ki ga lahko obravnavamo kot investitorja v terjatve. Z 
nakupom terjatve faktor ne postane lastnik, temveč le upnik dolžnika. Pridobi namreč 
pravico do poplačila terjatve. Tudi če je faktor naredil napako in odkupil terjatev do 
problematičnega dolžnika, ki terjatve kljub zapadlosti ne želi plačati, je faktor po zakonu 
upravičen do poplačila. To pomeni, da lahko dolžnika sodno terja na plačilo terjatve. V 
primeru, da bo dolžnik zašel v hude finančne težave in bo zoper njega sprožen postopek 
stečaja, bo faktor svojo terjatev, v določenem roku, moral prijaviti v stečaj.29 V stečaju se bo 
najprej poplačalo prednostne upnike in nato še navadne. Za faktorja je odlično, če je 
odkupljena terjatev zavarovana, saj bo v tem primeru poplačan prednostno (kot prednostni 
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upnik) in, če bo vrednost sredstva zavarovanja zadostna, v celoti. Če terjatev ne bo 
zavarovana, bo faktor obravnavan kot navadni upnik in običajno ne bo poplačan v celoti.30   
Praktičen primer nakupa terjatev do podjetja, ki kasneje konča v stečaju: 
Faktor A od odstopnika B odkupi terjatve do podjetja BCD v višini 100.000 evrov. Med 
faktorjem A in odstopnikom B je sklenjen dogovor, da gre za faktoring brez regresne pravice. 
Terjatev čez 2 meseca zapade v plačilo, a podjetje BCD je kljub večkratnemu pozivu s strani 
faktorja A ne plača. Kmalu zatem pride do uvedbe stečajnega postopka zoper podjetje BCD. 
Vodenje podjetja BCD prevzame stečajni upravitelj. Faktor A mora nato v treh mesecih od 
oklica stečajnemu upravitelju prijaviti terjatev. V našem primeru faktor A terjatve nima 
zavarovane. Če bi bila terjatev zavarovana, bi jo prav tako moral prijaviti stečajnemu 
upravitelju, saj zakon določa, da se prijavlja tudi ločitvene pravice. Stečajni upravitelj 
preizkusi terjatve in terjatev faktorja A prizna. Nato pride do likvidacije premoženja podjetja 
BCD. V skladu s pravno ureditvijo stečaja bodo najprej poplačani prednostni upniki, nato pa 
še navadni upniki. Stečajni postopek se vodi proti nesolventnim podjetjem, kar pomeni, da 
običajno navadni upniki ne bodo poplačani v celoti, temveč le deloma. 
Vidimo, da je faktor kot investitor v terjatve v ugodnejšem položaju kot klasičen investitor. 
Faktor ima namreč zakonsko varovano pravico do poplačila svojega vložka (investicije), 
medtem ko investitor te pravice nima, saj je s svojo investicijo postal lastnik in ne upnik. Tudi 
v primeru stečaja je faktor kot upnik v ugodnejšem položaju (ne glede na to ali je terjatev 
zavarovana ali nezavarovana), saj je poplačan pred klasičnim investitorjem. Glede na to, da v 
stečajnem postopku ponavadi niso poplačani niti vsi upniki, lahko zaključimo, da lastnik v 
primeru stečaja izgubi svojo celotno investicijo v podjetje. Lastnik nosi večje tveganje, a ker 
cena delnice navzgor ni omejena, je njegov potencialni dobiček bistveno večji od 
faktorjevega. Na drugi strani je faktorjev dobiček navzgor omejen, saj faktor v najboljšem 
primeru dobi povrnjeno celotno vrednost terjatve, na katero je obračunal faktorinško 
provizijo, ki predstavlja njegov dobiček.      
4.2 TVEGANJA 
Opravljanje storitve faktoringa ni primerno za osebe, ki se za vsako ceno želijo izogniti 
tveganju. Vsaka faktorinška družba se slej ko prej sooči z izgubami, ki so sestavni del posla. 
Dober faktor se ne osredotoča na popolno preprečitev izgub, temveč z uporabo različnih 
orodij, ki bodo predstavljena v nadaljevanju, poskrbi, da izgub ni preveč in da posamezne 
izgube niso prevelike. S tem poskrbi, da lahko še naprej opravlja svoj posel. 
Faktoring spremljajo visoki donosi in to v panogo privabi številne ljudi, ki v tem vidijo 
možnost za hiter zaslužek. Želja po zaslužku sama po sebi ni napačna, a pogosto jo spremlja 
odnos, ki temelji na zatiskanju oči. Pohlepen faktor bo tako v strahu pred izgubo dohodka 
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(faktorinška provizija) sprejel klienta, ki deluje v panogi, ki ni primerna za faktoring, klienta, 
katerega dolžnik je znan po tem, da svojih obveznosti ne plačuje, sprejel bo klienta, čeprav 
pri skrbnem pregledu opazi številne težave. Raje bo tvegal, da ne bo mogel izterjati terjatve, 
kot pa da bi izgubil faktorinško provizijo. Tak faktor slej ko prej naleti na nepremostljive 
težave in propade. 
Terjatev ni poplačana, ker dolžnik preneha s poslovanjem (stečaj, likvidacija) 
Včasih se ne glede na to, da je faktor opravil temeljit skrben pregled, zgodi, da dolžnik, še 
preden poplača terjatev, preneha s poslovanjem. Za faktorja je začetek postopka prenehanja 
dolžnika neprijetna novica. Od trenutka začetka postopka bo moral aktivno spremljati 
postopek in poskrbeti, da bo svojo terjatev prijavil pravočasno. Poleg tega začetek postopka 
prenehanja dolžnika za faktorja običajno pomeni, da bo ostal brez polnega poplačila terjatve. 
Če se zoper podjetje začne postopek stečaja, mora faktor svojo terjatev prijaviti v treh 
mesecih od objave sklepa sodišča. Stečajni upravitelj bo terjatev preveril in jo priznal ali pa 
prerekal (zavrnil). Če bo stečajni upravitelj faktorjevo terjatev prerekal, ima faktor na voljo 
sodno varstvo. Ko je položaj vseh prijavljenih terjatev razrešen, stečajni upravitelj unovči vse 
premoženje stečajnega dolžnika in iz denarja, ki se ga s tem doseže, se poplačajo upniki. 
Najprej se poplačajo prednostni (zavarovani) upniki, nato pa še navadni (nezavarovani) 
upniki. V stečajnem postopku velja načelo enakega obravnavanja upnikov. Upniki, ki imajo 
istovrstne terjatve, se poplačajo v enakem deležu. Ker se stečaj lahko vodi le zoper podjetje, 
ki je insolventno, torej trajneje nelikvidno oz. dolgoročno plačilno nesposobno, bo faktor 
težko dosegel 100-odstotno poplačilo svoje terjatve. To mu bo uspelo le v primeru, če bo 
imel terjatev zavarovano in bo vrednost sredstva zavarovanja zadostna za poplačilo 
terjatve.31  
Na drugi strani imamo redno likvidacijo, ki je najpogostejši način zaprtja podjetja. Ta 
postopek prenehanja vodijo podjetja, ki niso insolventna. Gre za podjetja, ki imajo več 
premoženja kot obveznosti. Likvidacijo opravi likvidacijski upravitelj, ki je ponavadi član 
poslovodstva, lahko pa ga imenuje tudi sodišče. Likvidacijski upravitelj je pooblaščen, da 
zastopa družbo, konča začete posle, izterja terjatve družbe, objavi poziv upnikom, da 
prijavijo svoje terjatve (rok ne sme biti krajši od trideset dni) in jim te terjatve tudi poplača 
ter unovči likvidacijsko maso (premoženje podjetja), če je to potrebno za poplačilo upnikov. 
Glede na to, da gre za prenehanje solventne družbe, je faktor lahko pomirjen, saj bo terjatev 
dobil poplačano v celoti. Če bi likvidacijski upravitelj na podlagi prijavljenih terjatev ugotovil, 
da premoženje družbe ne zadošča za poplačilo vseh terjatev upnikov v celoti z zakonskimi 
obrestmi, mora takoj ustaviti postopek likvidacije in na sodišče vložiti predlog za začetek 
stečajnega postopka.32 
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V zadnjem obdobju se čedalje bolj uveljavlja postopek prenehanja po skrajšanem postopku 
brez likvidacije. Postopek je primeren za manjša podjetja, sprožijo pa ga lastniki podjetja 
sami, s pomočjo notarja. Predlog o prenehanju poslovanja po skrajšanem postopku in 
notarsko overjeno izjavo vseh lastnikov podjetja, da so poplačane vse obveznosti družbe, 
urejena vsa razmerja z delavci oz., da prevzemajo obveznost poplačila vseh morebitnih 
ostalih obveznosti družbe, lastniki posredujejo sodišču. Sodišče nato izda sklep o vpisu sklepa 
o prenehanju družbe po skrajšanem postopku. Zoper ta sklep lahko faktor kot upnik, 
katerega terjatev še ni bila poplačana, ugovarja. Če sodišče ugotovi, da je ugovor utemeljen, 
prejšnji sklep razveljavi, podjetje pa mora, od tega trenutka naprej, postopek prenehanja 
voditi kot postopek klasične likvidacije. Zamuda roka za vložitev ugovora za faktorja ni 
usodna. Morebitne odprte terjatve in obveznosti podjetja namreč s prenehanjem preidejo 
na nekdanje lastnike, ki za obveznosti odgovarjajo solidarno z vsem svojim premoženjem. 
Faktor je tako kljub prenehanju podjetja še vedno varovan in bo plačilo terjatve terjal od 
nekdanjih lastnikov podjetja.33   
Terjatev ni poplačana, ker dolžnik zanika obstoj terjatve 
Faktor se mora za vsako ceno izogniti situacijam, ko bi kupil terjatev, katere obstoj bi dolžnik 
kasneje zanikal. Če do take situacije pride, bo zadevo treba reševati pred sodiščem, kjer se 
bodo pravdali faktor, odstopnik in domnevni dolžnik. Sodni postopek bo v takem primeru 
dolgotrajen, saj ga bo spremljajo veliko dokazovanja, in drag. Faktor bo tekom sodnega 
postopka poleg sodnih stroškov (te mu bo v primeru uspeha v pravdi povrnil dolžnik) utrpel 
tudi izgubo potencialnega dobička, saj bo imel sredstva, ki jih je namenil za nakup sporne 
terjatve, »zaklenjena« in jih ne bo mogel investirati v nadaljnje nakupe terjatev. 
Faktor se lahko takim situacijam zelo enostavno izogne. Vse kar mora narediti je, da pred 
nakupom terjatve kontaktira dolžnika in preveri (najbolje pisno), ali je odstopnik zanj opravil 
storitev oz. dobavo blaga, na katero se nanaša terjatev, ali je dolžnik s storitvijo oz. dobavo 
zadovoljen, ali je znesek naveden na terjatvi pravilen in ali ima dolžnik kakšne zadržke glede 
plačila terjatve. Poleg tega mora faktor od odstopnika zahtevati zadolžnico (če jo ima) in vse 
druge dokaze ter listine (pogodbe), ki dokazujejo obstoje terjatve in stranskih pravic. S tem 
se bo faktor maksimalno zavaroval in poskrbel, da bo dolžnik obstoj terjatve težko zanikal.34 
Terjatev ni poplačana, ker dolžnik trdi, da odstopnik ni ustrezno izpolnil svoje obveznosti 
(opravil storitve oz. dobavil blaga) 
Faktor se mora izogniti tudi terjatvam, pri katerih bi dolžnik lahko zatrjeval, da odstopnik 
svoje obveznosti ni ustrezno izpolnil. Gre za situacije, ko dolžnik ni zadovoljen z opravljeno 
storitvijo (odstopnik ni opravil vsega, kar so se dogovorili, ali pa je kakovost storitve slaba) ali 
ni zadovoljen z dobavo blaga (dobavljena je bila napačna količina blaga ali napačna vrsta 
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blaga). Reševanje take situacije je izjemno težko, če se odstopnik s trditvijo dolžnika ne 
strinja in svoje izpolnitve ni pripravljen popraviti. V tem primeru se bo zadevo najverjetneje 
reševalo v sodnem postopku, polnem dokazovanja. Tako kot v prejšnji točki bo tudi tu faktor 
imel med sodnim postopkom sredstva, ki jih je namenil za nakup sporne terjatve, 
»zaklenjena«, kar mu bo onemogočilo investiranje v nadaljnje nakupe. 
Faktor se takim situacijam najlažje izogne tako, da nikoli ne odkupuje terjatev, ki se nanašajo 
na bodočo storitev oz. bodočo dobavo blaga, temveč samo tiste, ki se nanašajo na že 
opravljeno storitev oz. na že opravljeno dobavo blaga. Dobro je, da faktor pred nakupom 
terjatve kontaktira dolžnika in preveri, ali je bila storitev oz. dobava res opravljena, ali je 
dolžnik z opravljeno storitvijo oz. dobavo zadovoljen ter ali ima kakšen zadržek glede plačila 
terjatve. Odlično je, če lahko faktor dolžnikovo potrditev o opravljeni storitvi oz. dobavi dobi 
v pisni obliki. Poleg tega si mora faktor prizadevati od odstopnika pridobiti zadolžnico in vse 
druge dokaze ter listine (pogodbe), iz katerih izhaja, kaj je dolgovano oz. kaj natančno je 
treba izpolniti. S tem se faktor zavaruje in poskrbi, da bo dolžnikovo ugovarjanje glede 
odstopnikove izpolnitve obveznosti zelo oteženo in redko. Če je med faktorjem in 
odstopnikom sklenjeno razmerje polnega faktoringa, faktor odstopniku ne zagotavlja le 
likvidnosti (preko odkupovanja terjatev), temveč odstopniku tudi svetuje. Svetovanje lahko 
sega tudi na področje kreiranja zadolžnic in sklepanja pogodb, ki jih odstopnik sklepa s 
svojimi strankami. Ustrezno oblikovana pogodba z jasno določenimi obveznostmi obeh 
strank koristi tako odstopniku kot tudi faktorju. Odstopnikove stranke bodo s faktoriranjem 
računa namreč postale dolžniki faktorja. Dobra pogodba med odstopnikom in dolžnikom 
tako faktorju nudi varstvo in dolžniku otežuje ugovarjanje glede odstopnikove izpolnitve 
obveznosti. 
Terjatev ni poplačana, ker je odstopnik prenehal s poslovanjem, še preden je terjatev 
zapadla v plačilo 
Situacija, ko odstopnik (prvotni upnik) preneha s poslovanjem, še preden je terjatev 
poplačana, je za faktorja lahko zelo neugodna. Marsikateri dolžnik namreč zmotno misli, da 
je zaradi tega, ker se je prvotni upnik znašel v postopku prenehanja, sam zdaj prost svoje 
obveznosti. To seveda ne drži. Faktor je z nakupom terjatve postal novi in edini upnik, 
odstopnik, kot prvotni upnik, pa je z odstopom terjatve izgubil položaj upnika. Posledično 
odstopnik s terjatvijo nima nič več in njegovo prenehanje ni relevantno za plačilo terjatve. 
Dolžnik mora namreč to terjatev po zakonu plačati faktorju (če je bil obveščen o prenosu).  
Bi pa bil dolžnik dolžan izpolniti obveznost tudi, če bi se začel postopek prenehanja zoper 
faktorja (stečaj, likvidacija). Eno glavnih načel obligacijskega prava je »pacta sunt servanda«, 
ki pomeni, da so udeleženci svojo obveznost dolžni izpolniti in za njeno izpolnitev tudi 
odgovarjajo.35 Obveznost je treba izpolniti tudi, če je upnik v postopku prenehanja. To lahko 
razberemo iz stečajne zakonodaje (Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi 
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insolventnosti in prisilnem prenehanju ((ZFPPIPP), Uradni list RS, št. 13/14 – uradno 
prečiščeno besedilo, 10/15 – popr., 27/16, 31/16 – odl. US, 38/16 – odl. US in 63/16 – ZD-C), 
ki med drugim določa, da z uvedbo stečajnega postopka preneha teči zastaranje glede 
terjatev, ki jih ima stečajni dolžnik do drugih (249. člen ZFPPIPP). S tem se stečajnemu 
upravitelju zagotovi potreben čas za izterjavo terjatev, kar je tudi ena izmed njegovih nalog. 
Na drugi strani imamo redno likvidacijo, ki jo vodi likvidacijski upravitelj, ki ima prav tako kot 
stečajni upravitelj nalogo, da izterja terjatve družbe (122. člen Zakona o gospodarskih 
družbah ((ZGD-1), Uradni list RS, št. 65/09 – uradno prečiščeno besedilo, 33/11, 91/11, 
32/12, 57/12, 44/13 – odl. US, 82/13, 55/15 in 15/17)). Vidimo, da zakonodaja tako v 
primeru stečaja kot redne likvidacije dolžniku nalaga dolžnost izpolnitve obveznosti, ne glede 
na to, da je upnik v postopku prenehanja. V primeru postopka prenehanja podjetja po 
skrajšanem postopku brez likvidacije gre zakonodaja še korak dlje, saj določa, da morebitne 
odprte terjatve družbe s prenehanjem preidejo na lastnike. To pomeni, da lahko nekdanji 
lastniki kot pravni nasledniki družbe, ki je prenehala, v lastnem imenu od dolžnika zahtevajo 
plačilo terjatve, ki je primarno pripadala družbi.36 
Dolžnik obveznost namesto faktorju poplača odstopniku 
Včasih se zgodi, da dolžnik, kljub temu da je prišlo do prenosa terjatve, o katerem je bil 
ustrezno obveščen, terjatev poplača odstopniku (prvotnemu upniku). Tako ravnanje dolžnika 
je v nasprotju s pravom. Obligacijski zakonik namreč v 419. členu določa, da s trenutkom 
obvestitve o prenosu za dolžnika nastopi obveznost izpolnitve obveznosti prevzemniku 
(faktorju). Takšno ravnanje dolžnika je za faktorja zelo neugodno in faktor se bo za vsako 
ceno poskušal izogniti takšnim situacijam. Tako bo npr., tik preden terjatev zapade v plačilo, 
dolžnika ponovno obvestil, da je obveznost dolžan izpolniti njemu in ne odstopniku, saj je 
prišlo do prenosa. Kljub temu včasih dolžnik terjatev vseeno plača odstopniku.  
V primeru, da je obveznost namesto faktorju izpolnjena odstopniku, bo faktor od odstopnika 
zahteval, da mu posreduje denarna sredstva, ki jih je neupravičeno prejel od dolžnika. To je 
pogosto velik izziv. Faktoringa se namreč v večji meri poslužujejo podjetja, ki imajo težave z 
likvidnostjo, nekatere tudi s solventnostjo. Ko odstopnik neupravičeno prejme denar s strani 
dolžnika, se lahko zgodi, da ga, misleč da je to njegov denar, takoj porabi za tekoče 
poslovanje (plače, nabava surovin …). Pogosto se to zgodi, če med odstopnikom in dolžnikom 
obstaja več terjatev, odstopljene pa so bile le nekatere. Ko faktor nato vzpostavi stik in 
zahteva svoj denar, tega denarja ni več, odstopnik pa zaradi nelikvidnosti trenutno nima 
dovolj denarja, da bi faktorju vrnil svojo neupravičeno obogatitev. Faktor lahko v tem 
primeru sproži izvršilni postopek zoper odstopnika in s tem ogrozi njegov obstoj oz. obstoj 
svoje stranke ali pa se z odstopnikom dogovori za nadaljnje sodelovanje in postopno 
odplačevanje dolgovanega. Za faktorja še večja težava nastopi, če ima odstopnik težave s 
solventnostjo. V tem primeru se lahko zgodi, da se bo na neupravičeno pridobljeni denar v 
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trenutku, ko bo ta prišel na bančni račun odstopnika, usedel odstopnikov upnik. Faktor bo to 
reševal z ugovori ter izločitvenimi pravicami v izvršbah in insolventnih postopkih. 
Razlogi, zakaj pride do poplačila obveznosti odstopniku in ne faktorju, so različni. V številnih 
primerih pride do napake zaradi nepozornosti dolžnika. To je še posebej značilno za podjetja, 
ki dnevno plačujejo večje število računov in hitro se lahko zgodi, da plačnik spregleda 
opombo, da je terjatev faktorirana in jo je kot tako dolžan plačati faktorju. Na drugi strani 
dolžnik včasih obveznost izpolni odstopniku in ne faktorju, ker ima z odstopnikom dogovor, 
da bosta faktorja izigrala. Tako ravnanje je v nasprotju z dobro vero in poštenjem, ki je eno 
glavnih načel obligacijskega prava, se pa tako ravnanje šteje tudi kot kaznivo dejanje goljufije 
(211. člen Kazenskega zakonika ((KZ-1), Uradni list RS, št. 50/12 – uradno prečiščeno 
besedilo, 6/16 – popr., 54/15, 38/16 in 27/17)). Odstopnik in dolžnik lahko v tem primeru 
pričakujeta kazenski pregon. Včasih dolžnik obveznost plača odstopniku in ne faktorju, ker ga 
je odstopnik po odstopu terjatve lažno obvestil, da je prišlo do ponovnega prenosa terjatve 
(nazaj na odstopnika) in je posledično dolžnik ponovno dolžan terjatev plačati odstopniku. 
Tudi v tem primeru odstopnikovo ravnanje izpolnjuje znake kaznivega dejanja goljufije. 
Odstopnik prevara faktorja 
Dejavnost faktoringa zahteva zaupanje med odstopnikom in faktorinško družbo, a faktor 
mora biti ne glede na to ves čas pozoren na prevare. Moderni, na digitalni tehnologiji sloneč 
svet, omogoča najrazličnejše prevare. Odstopnik tako lahko nepazljivega faktorja prevara na 
način, da mu odstopi fiktivno terjatev za storitev ali dobavo, ki ni bila opravljena. Posledično 
faktor terjatve nikoli ne bo dobil poplačane. Odstopnik v tem primeru poleg odškodninskih 
tožb, s katerimi si bo faktor poskušal povrniti izgubljen denar, tvega tudi kazenske ovadbe. 
Prodaja fiktivnih terjatev namreč izpolnjuje znake kaznivega dejanja goljufije (211. člen KZ-1) 
in kaznivega dejanja ponareditve poslovne listine (235. člen KZ-1). Za obe kaznivi dejanji je 
zagrožena zaporna kazen. Faktor si od odškodninskih tožb ne more obetati prav veliko. 
Prodaje fiktivnih terjatev se namreč poslužujejo podjetja v hudih finančnih težavah in 
»poklicni prevaranti«. V prvem primeru bo neupravičeno pridobljeni denar takoj porabljen za 
poplačilo odstopnikovih dolgov, v drugem primeru pa bo prevarant preko mreže domačih in 
tujih podjetij poskrbel, da bo za denarjem izginila vsaka sled. Posledično bo faktor izjemno 
težko dosegel povrnitev s prevaro izgubljenega denarja. 
Nekateri odstopniki gredo s prevaro celo tako daleč, da si ne izmislijo le terjatve, temveč tudi 
podjetje odstopnika in podjetje kupca (podjetje, kateremu odstopnik »izda« račun za 
izvedbo storitve ali dobavo blaga). To pomeni, da je izmišljeno vse. Gre za predstavo, 
zaigrano faktorju, katere namen je, da se faktorju proda fiktivno terjatev, ki jo ima fiktivno 
podjetje do fiktivnega dolžnika.37 
                                                          
37
 Jeff Callender, Fundamentals for Factors: How You Can Make Large Returns in Small Receivables (Volume 2), 
2012, pp. 68 
41 
 
Faktor se proti prevaram najlažje zavaruje tako, da opravi skrben pregled tako odstopnika 
kot dolžnika. Če gre za slovensko podjetje, bo preveril baze Agencije Republike Slovenije za 
javnopravne evidence in storitve (AJPES). S tem bo faktor poskrbel, da se bo izognil odkupom 
terjatev, kjer dolžnik in/ali odstopnik sploh ne obstajata. Če podjetja v bazah ne bo našel, je 
to jasen signal, da nekaj ni v redu. Če ima podjetje sedež v tujini, bo faktor obstoj podjetja 
preverjal pri tujih organih. Nadalje se faktor proti prevaram zavaruje tako, da novim 
strankam daje nižji predujem. Npr. namesto 80 odstotkov vrednosti terjatve samo 50 
odstotkov. Na prvi pogled se zdi dobro sredstvo za preprečitev prevare tudi dogovor faktorja 
in odstopnika o faktoringu z regresno pravico, ki določa, da v primeru neplačila terjatve s 
strani dolžnika faktorju terjatev plača odstopnik. Na papirju gre za dobro zavarovanje 
faktorja, a v primeru prevare je tak dogovor brezpredmeten. Prevarant se zaveda, da mu 
zaradi prevare grozi zaporna kazen ter visoke odškodninske sankcije in če ga ne ustavi to, ga 
ne bo ustavila niti regresna pravica faktorja. 
Zmeda oz. slab menedžment odstopnika 
Tveganje za faktorja predstavlja tudi menedžment odstopnika. Učinki slabega menedžmenta 
na faktorinško družbo so neposredni in posredni. Neposreden učinek na poslovanje faktorja 
ima računovodstvo odstopnika. Če odstopnik svoje računovodstvo vodi slabo in račune 
izdaja z zamudo, izdaja nejasne račune, nima evidence dolžnikov ter ne opominja svojih 
dolžnikov glede plačil, to pomeni za faktorja težave. Nejasne oz. zmedene evidence namreč 
otežujejo dokazovanje obstoja in višine terjatve, kar je voda na mlin dolžniku, ki se želi 
izogniti plačilu terjatve. Poleg tega se slabo vodenje menedžmenta kaže tudi v nekakovostno 
opravljenem delu (slaba kakovost izdelkov oz. slabo opravljena storitev). Rezultat tega so 
nezadovoljni kupci, ki morda ne bodo želeli plačati računa, ki ga je odkupil faktor.  
Posredno tveganje za faktorja predstavlja odstopnikovo neplačevanje obveznosti. 
Neplačevanje računov lahko povzroči izvršbe na premoženje odstopnika in blokade 
transakcijskih računov. To je za faktorja lahko problematično v primeru faktoringa z regresno 
pravico in v primeru dobaviteljskega faktoringa, če zaradi izvršbe oz. blokade odstopnik ni 
sposoben poravnati svojih obveznosti do faktorja. Za faktorja je še posebej problematično, 
če menedžment odstopnika ne plačuje davkov. To sproži davčno preiskavo, ki davčne organe 
vodi tudi do faktorja. Faktorju to povzroči negativno publiciteto in izgubo časa, saj mora 
davčnim organom pojasniti nastalo situacijo in svoj položaj. 
Osebne okoliščine odstopnika in dolžnika 
Tveganje za poslovanje faktorja predstavljajo tudi osebne okoliščine in sicer tako na strani 
dolžnika kot tudi odstopnika. Osebne okoliščine se morda na prvi pogled zdijo nepomembne, 
a osebne težave v življenju odstopnika ali dolžnika oz. osebne težave v življenju njunih družin 
lahko faktorju povzročijo velike izgube. Osebni dogodki, na katere mora biti faktor še posebej 
pozoren, so smrt osebe, ki je odločilnega pomena za podjetje, razveza zakonske zveze 
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lastnika podjetja, prekomerna osebna zadolženost lastnika oz. direktorja, težja bolezen, 
poškodba in podobno. 
Marsikatero manjše podjetje, ki se poslužuje faktoringa, temelji na eni osebi. Ena oseba je 
tista, ki v podjetju vleče vse niti in če ta oseba umre, lahko podjetje čez noč postane 
nekonkurenčno. Faktor mora v takšnem primeru nemudoma oceniti, kakšne so možnosti za 
nadaljnje sodelovanje. Situacija je v primeru faktoringa bistveno bolj enostavna kot v 
primeru posojila. Posojila se lahko odplačuje tudi deset let in če ključna oseba umre v zgodnji 
fazi odplačevanja posojila (npr. v tretjem letu), je to za posojilodajalca zelo neugodno. 
Obstaja namreč tveganje, da podjetje ne bo našlo ustrezne zamenjave ter posledično ne bo 
sposobno odplačevati posojila. Na drugi strani je faktor v bistveno boljšem položaju. Ko in če 
bo pri dolžniku umrla ključna oseba, bo faktor preprosto prenehal z odkupovanjem terjatev 
do omenjenega dolžnika in z odkupovanjem nadaljeval, ko se bo situacija stabilizirala. 
Vidimo, da morajo biti posojilodajalci pri ocenjevanju osebnih okoliščin posojilojemalca bolj 
previdni kot faktorji. 
Druge osebne okoliščine, na katere mora biti faktor pozoren, so razveza zakonske zveze ter 
prekomerna zadolženost lastnika oz. direktorja podjetja. Zaradi postopka razveze zakonske 
zveze lahko pride do blokade računov podjetja in delitve lastništva ter posledično do 
sprememb glede upravljanja podjetja. Na drugi strani prekomerna osebna zadolženost 
direktorja ali lastnika lahko vodi v nepremišljene poslovne odločitve, s katerimi bi oseba 
želela na hitro odplačati posojila. V primeru odstopnika bi tako prišlo do situacije, ko bi 
odstopnik vstopal v poslovna razmerja, ki so preveč tvegana in se jih je do sedaj izogibal. Če 
bo faktor površen, bo to spregledal, odkupil terjatev in slej ko prej utrpel izgubo. V primeru, 
ko je prekomerno zadolžen lastnik ali direktor dolžnika, to lahko vodi v izčrpavanje podjetja. 
Zaradi izčrpavanja bo faktor čedalje težje prihajal do poplačil.  
Področje osebnih okoliščin je zelo nepredvidljivo, a to ne pomeni, da lahko faktor to 
področje popolnoma ignorira. Dober faktor je v stalnem stiku s svojimi strankami 
(odstopniki) in dolžniki ter ves čas na preži za morebitnimi spremembami v obnašanju enih 
ali drugih. S takim vedenjem poskrbi, da težave opazi dovolj zgodaj, kar mu omogoča hiter 
odziv, s katerim prepreči velike izgube.   
 
Koncentracija sredstev faktorja na enega odstopnika ali dolžnika 
Pomemben element uspešnega izvajanja faktoringa je razpršenost oz. diverzifikacija. Splošno 
pravilo financ je, da oseba nikoli ne sme imeti »vseh jajc v eni košari«, saj so izgube sestavni 
del posla. Prihodnost je nepredvidljiva in faktor, ki želi dolgoročen uspeh, mora na trgu 
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nastopati defenzivno. To pomeni, da se mora osredotočati na dolgoročno rast in včasih za 
dosego tega cilija žrtvovati kratkoročne uspehe.38 
Pameten faktor, tako kot pameten kreditodajalec, svojega kapitala ne bo razpršil le med 
številne odstopnike in dolžnike, temveč tudi med številne panoge (kmetijstvo, prevozništvo, 
izobraževanje, avtomobilska industrija …). S tem bo poskrbel, da posamezna izguba zanj ne 
bo usodna ter da tudi, če bo določena panoga zašla v krizo, njegovo poslovanje ne bo 
bistveno trpelo. 
Najmanj kar mora narediti vsak faktor, preden začne s poslovanjem, je, da določi koliko 
znaša maksimalna vrednost posamezne odkupljene terjatve, maksimalna mesečna vrednost 
odkupa terjatev od posameznega odstopnika in maksimalna izpostavljenost do posameznega 
dolžnika.39 
Finančni limit glede posamezne odkupljene terjatve določa, kolikšna je lahko maksimalna 
vrednost posamezne terjatve, da jo faktor še odkupi. Če se faktor odloči, da bo finančni limit 
2000 evrov, to pomeni, da lahko odkupuje le terjatve, katerih vrednost je 2000 evrov ali 
manj. 
Finančni limit glede maksimalne mesečne vrednosti odkupa terjatev od posameznega 
odstopnika določa, kolikšna je maksimalna skupna vrednost vseh terjatev, ki jih na mesečni 
ravni od posameznega odstopnika odkupi faktor. Če se faktor odloči, da je finančni limit na 
mesečni ravni 5000 evrov, to pomeni, da odkupi od posameznega odstopnika le terjatve do 
skupne višine 5000 evrov. Pri tem mora upoštevati, kolikšen je finančni limit za posamezno 
terjatev. 
Finančni limit glede maksimalne izpostavljenosti do posameznega dolžnika določa, kolikšna 
je maksimalna vrednost vseh odprtih terjatev, ki jih ima faktor nasproti posameznim 
dolžnikom. Vsi trije finančni limiti so pomembni, a najpomembnejši je finančni limit glede 
maksimalne izpostavljenosti do posameznega dolžnika. Dolžniki so namreč tisti, ki plačujejo 
odkupljene terjatve faktorja. Ta finančni limit je težko izraziti v denarju. Popolnoma drugače 
je namreč, če ima faktor za 200.000 evrov odprtih terjatev proti Zavarovalnici Triglav, kot pa 
če ima 200.000 evrov terjatev proti samostojnemu podjetniku ali enoosebnemu d.o.o.-ju. 
Finančni limit bi bilo zato dobro oblikovati kot odstotek bilančnega kapitala (razlika med 
sredstvi in obveznostmi), podobno kot je oblikovan kazalnik neto dolg/kapital (debt/equity 
ratio). Problem postavljanja finančnega limita na opisan način je, da večina podjetij podatek 
o bilančnem kapitalu objavi le enkrat letno. Poleg tega pa je treba vedno dvomiti v pravilnost 
finančnih izkazov.   
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Ne glede na vse pozitivne lastnosti razpršenosti je dobro, da se faktorinške družbe določenim  
panogam oz. industrijam izognejo. Sam bi se kot faktor izognil odkupovanju terjatev 
podizvajalcev v gradbeništvu. Gradbeništvo je panoga, kjer konstantno prihaja do reklamacij  
ter sprejemanja aneksov k že sklenjenim pogodbam. To faktorju otežuje poslovanje, saj 
lahko stranka zaradi (po njenem mnenju) nezadovoljivo opravljenega dela zavrne plačilo 
terjatve ali pa plača nižji znesek od dogovorjenega. Te spore je treba reševati v sodnih 
postopkih, ki so za faktorja neugodni. Poleg tega so podizvajalci v podrejenem položaju, saj 
lahko pride do situacije, ko njihov naročnik ne dobi plačila in posledično plačila ne prejme 
tudi podizvajalec. Dovolj je, da zataji le en člen in številni podizvajalci ostanejo brez plačila. 
Problem razpršenosti je v tem, da posameznik za  njeno popolno izvedbo potrebuje veliko 
kapitala. Če želi faktor razpršiti svoj kapital med številne odstopnike in dolžnike, ki delujejo v 
najrazličnejših panogah, potrebuje vsaj petdeset odstopnikov (vsak predstavlja dva odstotka 
faktorjevega kapitala, namenjenega faktoriranju). Če faktorjev mesečni limit za odkup 
terjatev od posameznega odstopnika znaša 5000 evrov, to pomeni, da faktor potrebuje 
250.000 evrov denarnih sredstev, poleg tega pa še rezerve. Razpršenost tako pride bolj v 
poštev pri večjih faktorjih z večjim kapitalom in številnimi zaposlenimi. Na drugi strani manjši 
faktorji poslujejo bolj koncentrirano ter poskušajo tveganje propada odpraviti z boljšim 
poznavanjem svojih strank in njihovega poslovanja.   
Faktor se pred tveganji lahko zavaruje tudi tako, da oblikuje lastne rezervacije, s katerimi si 
zagotovi sredstva za zmanjševanje potencialnih izgub. Faktor rezervacije običajno oblikuje 
tako, da del faktorinške provizije, ki predstavlja zaslužek faktorja, nakaže na poseben račun, 
namenjen izključno rezervacijam. Kolikšen znesek bo nakazan na ta račun, je odvisno od 
posameznega faktorja. Običajno faktorji nakazujejo okoli 10 odstotkov vrednosti pobrane 
faktorinške provizije. Odstotek se zmanjšuje in povečuje glede na velikost rezerv. Večje kot 
so rezerve, nižji je odstotek faktorinške provizije, ki gre v rezervacije in obratno. Ne smemo 
pa pozabiti, da so faktorinške družbe pogosto povezane družbe bank in so kot take 
regulirane s strani Banke Slovenije. V tem primeru morajo faktorinške družbe oblikovati 
rezervacije že po zakonu in navodilih Banke Slovenije. 
Praktičen primer oblikovanja rezerv nereguliranega subjekta: 
Faktor odkupi terjatev podjetja ABC v vrednosti 10.000 evrov. Terjatev zapade v tridesetih 
dneh od faktorjevega nakupa. Faktor podjetju ABC takoj po nakupu, kot predujem, nakaže 
80-odstotkov vrednosti terjatve. Ko terjatev zapade v plačilo, dolžnik faktorju nakaže 10.000 
evrov in s tem izpolni svojo obveznost. Faktor nato podjetju ABC nakaže preostanek terjatve, 
zmanjšan za faktorinško provizijo, ki v našem primeru znaša 3 odstotke celotne vrednosti 
terjatve oz. 300 evrov. Faktor razmišlja dolgoročno, poleg tega pa se zaveda, da so izgube 
sestavni del faktorinškega posla, zato oblikuje poseben račun, namenjen rezervacijam. Na 
račun nakazuje 10 odstotkov pobranih faktorinških provizij. V konkretnem primeru bi faktor 
na račun za rezervacije nakazal 30 evrov (10 odstotkov od 300 evrov).  
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Nepoznavanje faktoringa in njegovih pozitivnih učinkov  
Faktoring je institut, ki je med ljudmi slabo poznan. V zadnjem obdobju sicer postaja čedalje 
pomembnejši, a številna podjetja še vedno ne razumejo njegovega delovanja in se ne 
zavedajo vseh pozitivnih (ter tudi negativnih) učinkov, ki jih prinaša. V naravi ljudi je, da če 
nečesa ne poznamo, se temu raje izognemo. Posledično mora faktor oglaševanju svoje 
storitve nameniti veliko denarja in časa. Glede tega je v bistveno slabšem položaju kot 
kreditodajalec. Bolj ali manj vsi ljudje namreč vemo, kaj posojilo je in na kakšen način deluje. 
Vse kar nas kot potencialne kreditojemalce zanima, je obrestna mera. Na drugi strani pa 
mora faktor potencialnim strankam najprej razložiti, kaj faktoring sploh je in na kakšen način 
deluje. Višina faktorinške provizije namreč večini ljudi ne pomeni nič, saj faktoringa sploh ne 
poznajo. 
Ironija je, da je poznavanje faktoringa (po mojih izkušnjah) najslabše med malimi podjetji, ki 
še nimajo ustvarjenih zadostnih denarnih rezerv in bi bil faktoring za njih zelo koristen. 
Njihovo slabo poznavanje faktoringa lahko pripišemo manjšemu številu zaposlenih in 
organizacijski strukturi, ki temelji na načelu, da je vsak zadolžen za vse. To pomeni, da 
pogosto za finance skrbi oseba, ki med drugim pripravlja tudi npr. projektno dokumentacijo 
in dela na terenu. Poleg tega taka podjetja poskušajo prihraniti na vseh področjih delovanja 
in posledično najamejo poceni računovodske servise, ki opravijo le najnujnejše, ne dajejo pa 
strankam nasvetov glede načinov za izboljšanje denarnega toka oz. likvidnosti. Pri večjih 
podjetjih je raven poznavanja faktoringa boljša. K temu pripomore večje število in večja 
specializiranost zaposlenih. Taka podjetja imajo pogosto zaposlenega pravnika in 













5 ODSTOPNIK – PREDNOSTI IN TVEGANJA FAKTORINGA 
Faktoring je finančna transakcija, s katero odstopnik pridobi potrebna finančna sredstva oz. 
likvidnost in kot tak predstavlja alternativo posojilu. Faktoring ima za odstopnika veliko 
pozitivnih lastnosti, a številna podjetja se tega ne zavedajo in posledično faktoringa ne 
uporabljajo. Trend se v zadnjem obdobju izboljšuje, saj so zaradi občutnega zmanjšanja 
obsega bančnih kreditov in poostritve pogojev za pridobitev le-teh podjetja (sploh manjša) 
primorana iskati nove načine za zagotovitev denarnih sredstev. Ne glede na vse pozitivne 
lastnosti pa uporaba faktoringa lahko odstopniku povzroči tudi težave.  
5.1 PREDNOSTI 
Faktoring podjetju zagotavlja likvidnost in s tem možnost za rast 
Podjetje za rast potrebuje stalen dotok denarnih sredstev, saj lahko le tako izkoristi številne, 
drugače nedosegljive, poslovne priložnosti. Likvidno podjetje lahko sprejme večje posle, ki 
zahtevajo večjo začetno investicijo, posle, ki imajo daljši rok plačila, zaradi večje likvidnosti 
pa si lahko izboljša položaj pri dobaviteljih in posledično doseže nižje nabavne cene. 
Posledica rasti je tudi zaposlovanje novih delavcev. To je dobro tako za podjetje, kot tudi za 
državo in družbo kot celoto. Večina podjetij nima dovolj denarnih sredstev, zato iščejo 
zunanje financiranje. Podjetja si denar lahko zagotovijo s povečanjem kapitala, ki ga vplačajo 
novi investitorji, s posojilom ali pa s faktoriranjem terjatev. Ker banke v zadnjem obdobju 
niso navdušene nad kreditiranjem malih podjetij, je faktoring za mlada podjetja praktično 
edini vir financiranja. Izjema so posojila nebančnih subjektov, ki pa običajno ponujajo 
posojila po nekonkurenčnih (oderuških) obrestnih merah.40 V zadnjih letih so se pojavile 
spletne platforme »FinTech« podjetij, ki temeljijo na sistemu vsak z vsakim (»peer to peer«). 
Cilj platform je neposredno (mimo bank) povezati posojilojemalce ter posojilodajalce.41 
Trenutno te platforme za podjetja še ne predstavljajo resne alternative pridobivanju 
financiranja, a v prihodnosti se pričakuje, da se bo vloga teh platform krepila. 
Faktor ne zagotavlja samo likvidnosti, temveč tudi svetuje 
Faktoring se pogosto enači z odkupom terjatev, a je strogo gledano odkup terjatev le del 
faktoringa. Pri polnem faktoringu faktor poleg financiranja terjatev (odkupa) opravlja tudi 
funkcijo zavarovanja ter upravljanja terjatev. Faktor tako tudi preverja boniteto 
odstopnikovih potencialnih dolžnikov ter odstopniku svetuje, ali je z določeno osebo »varno« 
poslovati. Nadalje faktor odstopniku svetuje oz. vodi izterjavo njegovih terjatev ter glede 
plačila terjatev (odstopljenih in neodstopljenih) komunicira z odstopnikovimi dolžniki. Poleg 
tega faktor vodi evidenco vseh odstopnikovih terjatev (odstopljenih in neodstopljenih), na 
podlagi katere spremlja, katere terjatve bodo zapadle, kdo in koliko zamuja in podobno.42 
Faktor in odstopnik se lahko dogovorita tudi to, da namesto odstopnika, a v njegovem 
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imenu, račune izdaja faktor. To je na prvi pogled za odstopnika zelo dobrodošla storitev, a v 
resnici pride v poštev le za ozek krog podjetij. Izjemno pomembno je namreč, da je račun 
specificiran in vsebuje natančen opis opravljenih storitev oz. dobavljenega blaga. Tak račun 
bo faktor brez pomoči odstopnika težko sestavil. Storitev pride v poštev predvsem v primeru, 
ko odstopnik periodično (npr. vsak mesec) izdaja račun za enako storitev, v enakem znesku 
in istemu naročniku. Le v tem primeru bi faktor brez težav vsak mesec izdal račun v imenu 
odstopnika, saj je račun vsak mesec enak.  
Faktorjeve dodatne storitve zavarovanja in upravljanja terjatev so še posebej koristne za 
mala podjetja, ki nimajo zaposlenega računovodje in pravnika oz. osebe, ki bi bila strokovno 
podkovana za upravljanje terjatev ter preverjanje potencialnih poslovnih partnerjev. 
Pomembna je boniteta odstopnikovega dolžnika in ne odstopnika 
Faktorja bistveno bolj kot boniteta odstopnika zanima boniteta dolžnika. Ta ima namreč 
obveznost poplačati terjatev, ki jo faktor namerava kupiti. To je voda na mlin za mala 
podjetja, ki imajo zaradi kratke zgodovine poslovanja slabo bonitetno oceno in zaradi tega ne 
uspejo pridobiti posojila. Faktorja slaba boniteta odstopnika ne moti, dokler je dolžnik v 
dobrem finančnem stanju. Tako faktor nima težav odkupiti terjatve v vrednosti npr. 20.000 
evrov, ki jo ima odstopnik, katerega bilančni kapital (razlika med sredstvi in obveznostmi) 
znaša 10.000 evrov, do Zavarovalnice Triglav. Če je terjatev resnična, bo faktor namreč brez 
težav prišel do poplačila. 
Skrben faktor bo vedno preveril tudi boniteto odstopnika. Na ta način se bo prepričal, da je 
odstopnik resno podjetje, ki svoje storitve oz. dobave blaga opravi profesionalno, ter 
zmanjšal možnost, da bi se ujel v prevaro s simulirano terjatvijo. Pameten faktor, ki razmišlja 
dolgoročno, sodeluje le z resnimi podjetji in s tem poskrbi, da se le izjemoma znajde v 
situaciji, ko odstopnikova stranka, zaradi neustrezno opravljene storitve oz. dobave blaga, 
zavrne (polno) plačilo terjatve.  
Izboljša bilance 
Faktoring odstopniku izboljša likvidnost. Ko odstopnik faktorju odstopi terjatev, v zameno 
prejme denar. Prodaja terjatve tako v odstopnikovi bilanci stanja povzroči zmanjšanje 
vrednosti poslovnih terjatev, poveča pa se vrednost denarnih sredstev. Denarna sredstva so 
najlikvidnejša oblika sredstev in kot taka najdragocenejša.43 Njihova visoka vrednost kaže na 
dobro finančno stanje podjetja in zvišuje njegovo boniteto. Dobra boniteta igra ključno vlogo 
pri pridobivanju dodatnega financiranja. Podjetje z dobro boniteto dobi s strani bank 
ugodnejše pogoje, ki se kažejo v nižji obrestni meri in večji popustljivosti bank kar se tiče 
zavarovanja posojila. Dobra boniteta je koristna tudi, kadar lastniki iščejo nove investitorje, 
ki bi v podjetje vplačali svež kapital oz. kadar želijo lastniki svoj delež v podjetju prodati. 
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Zaradi dobre bonitete bodo lastniki namreč za svoj delež iztržili več oz. nove investitorje v 
podjetje spustili po višji ceni. 
Tveganje neplačila se prenese na faktorja (če gre za faktoring brez regresne pravice) 
V primeru faktoringa brez regresne pravice se z odstopom terjatve na faktorja prenese tudi 
tveganje neplačila terjatve. To je za odstopnika dobro, saj se mu od trenutka odstopa ni 
treba več ukvarjati s tem, ali bo terjatev plačana ali ne. Celoten postopek opominjanja in 
izterjave preide na faktorja, ki bo v primeru neplačila terjatve utrpel izgubo. Faktor od 
odstopnika ne bo mogel zahtevati povrnitve te izgube, saj zoper odstopnika nima regresne 
pravice. Vseeno pa faktoring brez regresne pravice ne pomeni, da faktor nosi celotno izgubo. 
Faktoring se namreč izvede tako, da ob samem odstopu faktor odstopniku ne nakaže celotne 
vrednosti terjatve, temveč le predujem v višini 80 odstotkov. V pogodbi, sklenjeni med 
faktorjem in odstopnikom, običajno piše, da je odstopnik do razlike (zmanjšane za 
faktorinško provizijo) upravičen ko/če pride do poplačila terjatve. Če do poplačila ne pride, 
faktor odstopniku razlike ne bo nakazal. V primeru neplačila terjatve tako del izgube nosi 
tudi odstopnik.44 
Poleg tega se moramo zavedati, da se faktor z odkupovanjem terjatev ukvarja profesionalno. 
Faktor, ki je v poslu že vrsto let, bo hitro opazil potencialne težave glede posamezne terjatve 
oz. dolžnika. Morda je v preteklosti že odkupoval terjatve do določenega dolžnika (od drugih 
odstopnikov) in imel slabe izkušnje. Posledično obstaja zelo majhna verjetnost, da bi 
odstopnik, brez občutnega poslabšanja pogojev, faktorju odstopil »slabe terjatve« in nanj 
prenesel tveganje neplačila. Faktor bo v primeru »slabe terjatve« zavrnil faktoriranje, močno 
znižal predujem, dvignil faktorinško provizijo ali pa zahteval sklenitev faktoringa z regresno 
pravico, pri katerem tveganje neplačila terjatve ostane pri odstopniku tudi po odstopu 
terjatve. 
5.2 SLABOSTI 
Faktor lahko z napačnim pristopom do dolžnika uniči poslovno razmerje med odstopnikom 
in njegovim dolžnikom 
Praktičen primer: 
Mesarija AB dobavlja meso restavraciji XY. Meso se dobavlja vsak dan, mesar in gostinec pa 
sta dogovorjena, da se račun izdaja enkrat mesečno. Rok plačila je trideset dni. Restavracija 
račun vedno plača, a s plačilom vedno zamuja (povprečno deset dni). Ker je mesarija AB 
majhno podjetje z majhnimi denarnimi rezervami, na denar ne more čakati trideset, kaj šele 
štirideset ali več dni, saj ga potrebuje za nakup materiala (mesa) in nadaljnje poslovanje. 
Mesarija AB zato vzpostavi stik s faktorjem. Ta najprej preveri terjatev, nato pa pripravi 
odstopno dokumentacijo, na podlagi katere pride do odstopa terjatve in dogovora, da bo 
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faktor vsak mesec odkupil terjatev, ki jo ima mesarija AB do restavracije XY. Po odstopu 
terjatve je gostinec obveščen, da je sedaj obveznost dolžan izpolniti faktorju. Ko terjatev 
zapade v plačilo, ni plačana. Faktor kontaktira restavracijo XY in jo opozori, naj poravna 
račun, sicer bo sprožen sodni postopek izterjave. Ker v naslednjih dneh obveznost ni 
izpolnjena, faktor sproži postopek izvršbe. Restavracija XY nato v celoti poravna račun. Ker se 
ji ravnanje faktorja zdi nesramno in neprimerno, se restavracija odloči, da od mesarije AB ne 
bo več naročala mesa, temveč bo poiskala drugega ponudnika. 
Ko odstopnik terjatev odstopi faktorju, nad njo izgubi nadzor. Z odstopom upravljanje 
terjatve preide v roke faktorja, ki terjatev izterja na svoj način. Težava nastopi, če je faktor do 
dolžnika nesramen oz. se do njega vede neprimerno, saj to lahko uniči poslovni odnos med 
odstopnikom in dolžnikom. To ni v faktorjevem interesu. Na ta  način bo namreč dosegel, da 
noben odstopnik ne bo želel sodelovati z njim. Po drugi strani pa moramo razumeti, da 
faktor ni dobrodelna ustanova. Če dolžnik stalno zamuja s plačilom, je oster odziv faktorja 
razumljiv. Poleg tega se v primeru dolžnikovega stalnega zamujanja postavi vprašanje, ali je s 
takim posameznikom sploh smiselno poslovati. Vsekakor mora biti odstopnik pazljiv, da 
sodeluje le s faktorji, ki razumejo poslovno kulturo in mu s svojimi dejanji ne kvarijo ugleda. 
Poleg tega je pomembno, da odstopnik s faktorjem ustrezno komunicira in mu vnaprej 
predstavi odnos, ki ga ima z dolžnikom.45  
Faktoring lahko odstopnikove stranke razumejo kot znak šibkosti podjetja 
Tako kot za podjetje, ki ima velik delež dolga, tudi za podjetje, ki se poslužuje faktoringa, 
velja, da v očeh strank pogosto deluje kot podjetje v težavah. Gre za stigmo, zaradi katere se 
nekatere stranke poslovanju z odstopnikom izogibajo. Za razliko od posojila stranke 
faktoringa ne morejo skriti. Nemogoče je, da stranke faktoriranja terjatev ne bi opazile, saj 
so ob vsakem prenosu terjatve obveščene, da morajo obveznost sedaj izpolniti faktorju. Pri 
posojilu je podjetju bistveno lažje, saj je zadolženost vidna le v bilancah, ki pa jih stranke, 
sploh če gre za dolžnike, redko preverjajo. Stranka namreč bilanco potencialnega 
sopogodbenika preverja z namenom, da vidi, ali je sopogodbenik plačilno sposoben in kot 
tak sposoben poravnati denarno obveznost. Če pa je stranka tista, ki mora poravnati 
denarno obveznost za opravljeno storitev ali dostavo blaga, je bilance ne zanimajo. Zanima 
jo le, ali je podjetje sposobno kakovostno opraviti storitev oz. dobavo blaga, tega podatka pa 
stranka v bilancah ne bo našla.46  
Odstopnikove stranke ne želijo poslovati preko faktorja 
Nekatera podjetja pri poslovanju ne želijo nikakršnih vmesnih členov in so pripravljena 
denarno obveznost izpolniti (plačati) le podjetju, ki je opravilo storitev oz. dobavo blaga. To 
je predvsem značilno za večja podjetja, ki imajo stroga in rigidna administrativna pravila 
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glede načina ter naslovnika plačila. Za odstopnika je to neugodna situacija, saj mora izbirati 
med rešitvami, ki niso optimalne. Z vztrajanjem pri faktoriranju tvega izgubo stranke, če pa 
se faktoriranju terjatev do stranke odpove, tvega nastanek likvidnostnih težav. Vmesna 
možnost je, da se odstopnik s faktorjem dogovori, da odstopnikova stranka svoje obveznosti 
ne izpolni faktorju, temveč odstopniku, ta pa nato pridobljeni denar takoj nakaže faktorju. 
Faktor s tem prevzame dodatno tveganje neplačila. Pameten faktor se bo takim situacijam 
želel izogniti. Izjemo bo morda napravil za odstopnika, s katerim že dlje časa uspešno 
sodeluje in ki poleg »sporne« stranke faktorira tudi terjatve več drugih strank, ki jih faktoring 
ne moti. Faktor bo v primeru, da se odloči odkupovati terjatve na zgoraj opisani način, zaradi 
večjega tveganja zahteval višje plačilo (višjo faktorinško provizijo), kar je manj privlačno za 
odstopnika. Odstopnik in faktor bi zgornjo dilemo lahko razrešila tudi na način, da bi odprla 
skupen bančni račun. Odstopnikova stranka bi denar tako nakazala odstopniku, a na račun, ki 
je v lasti tako faktorja kot odstopnika. Zavedati pa se je treba, da bi odprtje takega računa še 
dodatno podražilo storitev faktoringa.   
Faktor odstopniku kljub prejetemu plačilu s strani odstopnikove stranke ne nakaže 
zadržanih sredstev 
Ko odstopnik s faktorjem sklene dogovor o odkupu terjatve, faktor odstopniku nakaže 
predujem, ki običajno znaša 80 odstotkov vrednosti terjatve. Preostanek, zmanjšan za 
faktorinško provizijo, odstopnik prejme ko in če odstopnikova stranka faktorju izpolni svojo 
denarno obveznost. Tveganje, ki ga odstopnik nosi, je, da mu faktor razlike (zadržanih 
sredstev) kljub prejetemu plačilu s strani odstopnikove stranke ne bo nakazal. To tveganje je 
izjemno majhno, saj faktor od faktoriranja terjatev živi. Če bi faktor deloval na način, da 
odstopnikom zadržanih sredstev ne bi nakazoval, bi se to razvedelo in z njim ne bi želel 
poslovati nihče. Resni faktorji se zgoraj opisane prakse ne poslužujejo, vseeno pa odstopnik 
lahko naleti na faktorja prevaranta, katerega edini namen je odstopnika ogoljufati. Vsak 
odstopnik mora zato, pred začetkom poslovanja, faktorja natančno preveriti.  
Odstopnik bo zelo težko vnaprej ugotovil, ali je faktor v dobri finančni kondiciji, saj imajo 
večinoma vsi faktorji (ki niso banke) v bilancah veliko dolga. To je slabo, a izvajanje storitve 
faktoringa zahteva relativno velik kapital, ki ga večina faktorinških družb dobi tako, da se 
zadolžuje.47 Slaba finančna kondicija faktorja lahko povzroči insolventnost in začetek 
stečajnega postopka zoper faktorja. V tem primeru bo odstopnik moral svojo terjatev za 
izplačilo denarnih sredstev, ki jo ima zoper faktorja, prijaviti v treh mesecih od oklica. 
Običajno odstopnik svoje terjatve nima zavarovane, kar pomeni, da bo kot navaden upnik 
najverjetneje poplačan le deloma in ne v celoti. 
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Za odstopnika uporaba faktoringa ni brezplačna. V zameno za denarna sredstva mora 
odstopnik faktorju plačati faktorinško provizijo. Faktorinška provizija na mesečni ravni realno 
gledano v povprečju znaša od 2 do 5 odstotkov, kar na letni ravni pomeni, da lahko strošek 
faktoriranja znaša tudi do 60 odstotkov (12 x 5 %).48 To je bistveno dražje od običajne 
obrestne mere v primeru posojila. Za primerjavo, Obligacijski zakonik v drugem odstavku 
382. člena določa zakonske pogodbene obresti, ki na letni ravni znašajo 6 odstotkov. Gre za 
obresti, ki jih je predpisal zakonodajalec in za katere meni, da so poštene tako za 
posojilodajalca kot za posojilojemalca. V poštev pridejo, če se stranki ne dogovorita glede 
višine obrestne mere.  
Vidimo, da faktoring ni poceni in je primernejši za kratkoročne terjatve, ki zapadejo v mesecu 
ali dveh. Faktoring tako predstavlja alternativo kratkoročnim posojilom, za katera so značilne 
višje obrestne mere.49Odstopniku plačevanje faktorinških provizij tako kot vsak drug strošek 
zmanjšuje maržo, zato je pomembno, da odstopnik natančno preračuna, ali faktoring in vse 
dodatne storitve (vodenje računov, preverjanje bonitet poslovnih partnerjev, opominjanje 
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6 FAKTORING OZ. ODKUPOVANJE TERJATEV KOT ALTERNATIVNI 
NAČIN FINANČNEGA INVESTIRANJA 
Zadnje desetletje je bilo za klasičnega finančnega investitorja, ki večinoma vlaga v lastniške 
vrednostne papirje (delnice), težko. Leta 2007 oz. 2008 se je začela svetovna finančna in 
gospodarska kriza, ki je povzročila padec cen vrednostnih papirjev po celem svetu. Delnica 
podjetja Apple, ki je danes najvrednejše, na borzi kotirajoče, podjetje, je tako npr. od konca 
leta 2007 pa do začetka leta 2009 izgubila več kot 60 odstotkov vrednosti.50 Delnica podjetja 
Amazon je v tem času padla še več in sicer dobrih 65 odstotkov.51 Podobno se je zgodilo z 
vrednostjo delnice investicijskega podjetja Berkshire Hathaway, katerega prvo ime je Warren 
Buffett in je padlo za 55 odstotkov.52 Nič bolje se ni godilo investitorju, ki je investiral v 
evropska podjetja. Vrednost delnice podjetja BMW je v obdobju od leta 2007 do 2009 
izgubila slabih 70 odstotkov.53 Investitor v Telekom Slovenije54 ali Petrol55 bi do leta 2009 
izgubil približno 80 odstotkov vrednosti svoje investicije. 
V tem poglavju bomo preverili, kako uspešen bi bil sklad, ki bi namesto investiranja v 
lastniške vrednostne papirje odkupoval terjatve. Vsi izračuni temeljijo na preteklih podatkih, 
kar pomeni, da so absolutni donosi nezanesljivi. Zgodovina se ponavlja, a nikoli v popolnoma 
enaki obliki. Absolutni donosi bodo v prihodnosti zagotovo drugačni od izračunanih v tem 
poglavju. Bistveno bolj zanesljivi so relativni donosi oz. primerjava donosov med 
posameznimi razredi finančnih instrumentov. Obstoj teh razmerij lahko v grobem 
pričakujemo tudi v prihodnosti. 
Najprej si po posameznih razredih finančnih instrumentov poglejmo rezultate, ki bi jih 
investitor dosegel  v zadnjih desetih oz. dvajsetih letih. 
6.1 PREGLED REZULTATOV INVESTIRANJA PO POSAMEZNIH RAZREDIH 
FINANČNIH INSTRUMENTOV 
Nakup indeksa S&P 500 (Standard & Poor's 500 Index): 
To je indeks, ki sledi gibanju delnic petstotih večjih podjetij iz Združenih držav Amerike. 
Indeks se uporablja kot glavni merilec uspešnosti oz. neuspešnosti celotnega gospodarstva 
Združenih držav Amerike, saj podjetja, ki sestavljajo indeks, po vrednosti predstavljajo velik 
delež ameriškega trga.56 
Investitor lahko indeks trguje direktno. Na voljo ima dve možnosti. Prva je nakup 
standardiziranih terminskih pogodb, ki kotirajo na Chicago Mercantile Exchange (CME). V 
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povezavi z indeksom S&P 500 obstajata dve različni terminski pogodbi. Prva je klasična, 
druga, med investitorji bolj priljubljena, pa je pomanjšana verzija klasične (E – mini S&P 500). 
Praktičen primer nakupa terminske pogodbe: 
Oseba A meni, da bo v prihodnosti indeks S&P 500 rasel, zato se odloči, da bo na Chicago 
Mercantile Exchange kupila standardizirane terminske pogodbe. Na voljo ima dve pogodbi, 
in sicer klasično S&P 500 pogodbo in E-mini S&P 500 pogodbo, ki je pomanjšana verzija 
klasične. Vrednost ene klasične S&P 500 pogodbe je 250-kratnik trenutne vrednosti indeksa 
S&P 500. Trenutno je vrednost indeksa 2457, kar pomeni, da vrednost ene klasične pogodbe 
S&P 500 znaša 614.250 dolarjev (250 x 2457). Borza za nakup standardiziranih terminskih 
pogodb nikoli ne zahteva plačila celotnega zneska pogodbe, temveč le minimalno začetno 
kritje. V primeru klasične S&P 500 pogodbe začetno kritje znaša 24.000 dolarjev. Ker je za 
večino individualnih investitorjev ta znesek previsok, je bistveno bolj popularna pomanjšana 
verzija klasične S&P 500 pogodbe, z imenom E-mini S&P 500.  Vrednost pomanjšane 
pogodbe je 50-kratnik trenutne vrednosti indeksa S&P 500. To pomeni, da je vrednost ene 
pogodbe E-mini S&P-500 trenutno 122.850 dolarjev (50 x 2457), minimalno začetno kritje pa 
znaša 4200 dolarjev. Oseba A se odloči za nakup desetih pogodb E-mini S&P 500 in za to 
plača 42.000 dolarjev (10 x 4200 dolarjev). Če bo vrednost indeksa zrasla za eno točko (npr. s 
2457 na 2458), bo A zaslužil 500 dolarjev oz. 50 dolarjev na pogodbo. V primeru, da bi se A 
odločil za nakup klasične S&P 500 pogodbe, bi za identično rast zaslužil 250 dolarjev na 
pogodbo.57 
Druga možnost za investiranje v indeks S&P 500  je nakup indeksnega sklada ETF (exchange 
traded fund). Gre za na borzi kotirajoči sklad, s katerim je mogoče trgovati kot z delnicami. 
Indeksni sklad sestavljajo vrednostni papirji ali standardizirane terminske pogodbe.58 
Mešanica le-teh mora biti takšna, da zagotovi, da sklad kar se da natančno sledi gibanju cene 
instrumenta, ki ga indeksni sklad predstavlja – v našem primeru indeksa S&P 500. Z nakupom 
»delnic« ETF-a kupec pridobi solastniški delež nad portfeljem vrednostnih papirjev oz. 
standardiziranih terminskih pogodb, ki sestavljajo indeks. Najbolj znana indeksna sklada, ki 
predstavljata oz. sledita gibanju S&P 500, sta SPDR S&P 500 ETF in iShares Core S&P 500 ETF. 
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Gibanje cene indeksa S&P 500 v obdobju od leta 1997 do 2017: 
 
Slika 2: Gibanje cene indeksa S&P 500; Vir: https://www.tradingview.com 
Investitor, ki bi junija leta 2007 investiral (»kupil«) v indeks S&P 500, bi v desetih letih (do 
junija 2017) ustvaril 57-odstotni donos. Če si investitor v tem obdobju ne bi izplačeval 
dobičkov temveč bi pustil, da se papirnati (nerealizirani) dobički obrestujejo naprej, bi v 
desetletnem obdobju, na letni ravni, povprečno dosegel 4,6-odstotni donos. Investitor, ki bi 
v indeks S&P 500 investiral leta 1997 in sredstva v njem pustil dvajset let (do junija 2017), bi 
ustvaril 156-odstotni donos. Ne letni ravni to pomeni povprečni donos 4,8 odstotka. 
Investitor, ki bi v indeks investiral leta 1997 in svojo investicijo zaključil po desetih letih 
(junija 2007), bi ustvaril 63-odstotni donos oz. povprečno 5 odstotkov na letni ravni. 
Nakup indeksa DAX (Deutscher Aktienindex): 
To je indeks, ki sledi gibanju delnic tridesetih največjih nemških podjetij, ki kotirajo na borzi v 
Frankfurtu. Indeks se uporablja kot glavni merilec uspešnosti oz. neuspešnosti celotnega 
gospodarstva Nemčije, saj tržna vrednost podjetij, ki indeks sestavljajo, predstavlja okoli 75 
odstotkov tržne vrednosti vseh podjetij, ki kotirajo na borzi v Frankfurtu.60 Tako kot pri 
indeksu S&P 500 lahko tudi pri indeksu DAX investitor indeks trguje direktno in sicer na dva 
načina. Prva možnost je nakup standardizirane terminske pogodbe, ki kotira na nemški borzi 
Eurex, druga možnost pa je nakup indeksnega sklada ETF. Najbolj znana ETF sklada, ki sledita 
gibanju nemškega gospodarstva, sta Horizons DAX Germany ETF, ki kotira na borzi NASDAQ, 
in iShares MSCI Germany ETF, ki kotira na NYSE. Prvi indeksni sklad ETF sledi gibanju indeksa 
DAX, drugi pa gibanju drugega nemškega indeksa MSCI Germany Index. Ker je gibanje obeh 
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indeksov skoraj identično in ker je sklad iShares MSCI Germany ETF likvidnejši od sklada 
Horizons DAX Germany ETF, je kot tak, čeprav indeksa DAX direktno ne sledi, primernejši za 
investitorja, ki želi investirati v indeks DAX.61 
Gibanje cene indeksa DAX v obdobju od leta 1997 do 2017: 
 
Slika 3: Gibanje cene indeksa DAX; Vir: https://www.investing.com 
Investitor, ki bi junija leta 2007 investiral (»kupil«) v nemški indeks DAX, bi v desetih letih (do 
junija 2017) ustvaril 58-odstotni donos. To na letni ravni, ob predpostavki, da si investitor v 
desetletnem obdobju dobičkov ne izplačuje, pomeni povprečni donos 4,7 odstotka. Če bi 
investitor v indeks investiral leta 1997 in sredstva v njem pustil dvajset let (do junija 2017), bi 
ustvaril donos v višini 240 odstotkov oz. povprečno 6,3 odstotka na letni ravni. 
Nakup indeksa FTSE 100 (Financial Times Stock Exchange 100 Index): 
To je indeks, ki ga sestavlja sto podjetji, ki kotirajo na londonski borzi LSE (London Stock 
Exchange). Čeprav se indeks pogosto uporablja kot merilec uspešnosti oz. neuspešnosti 
gospodarstva Velike Britanije, je FTSE 100 dejansko mednarodni indeks. Večji del podjetij, ki 
ga sestavlja, namreč sedeža nima v Veliki Britaniji, temveč v drugih državah sveta.62 
Investitor lahko v indeks FTSE 100 investira tako, da na nemški borzi EUREX kupi 
standardizirane terminske pogodbe ali pa kupi »delnice« indeksnega sklada ETF. Največja 
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indeksna sklada, ki sledita gibanju indeksa FTSE 100, sta Vanguard FTSE Europe ETF in 
WisdomTree Europe Hedged Equity Fund. Oba kotirata na borzi NYSE.63 
Gibanje cene indeksa FTSE 100 v obdobju od leta 1997 do 2017: 
 
Slika 4: Gibanje cene indeksa FTSE 100; Vir: http://www.macrotrends.net 
Investitor, ki bi junija leta 2007 investiral (»kupil«) v indeks FTSE 100, bi v desetih letih (do 
junija 2017) ustvaril 12-odstotni donos. To na letni ravni, ob predpostavki, da si investitor v 
desetletnem obdobju dobičkov ne izplačuje, pomeni povprečni donos 1 odstotek. Če bi 
investitor v indeks investiral leta 1997 in sredstva v njem pustil dvajset let (do junija 2017), bi 
ustvaril donos v višini 62 odstotkov oz. povprečno 2,5 odstotka na letni ravni. 
Nakup indeksa SBI TOP (Slovenski borzni indeks): 
Indeks kaže gibanje cen najbolj likvidnih in največjih delnic podjetij, ki kotirajo na Ljubljanski 
borzi ter s tem nudi informacijo o uspešnosti oz. neuspešnosti slovenskega gospodarstva. 
Sestavlja ga pet do petnajst rednih delnic. Katere delnice sestavljajo indeks, odloči Odbor za 
indeks, ki ga sestavljajo minimalno minimalno trije člani. V odbor za indeks so vključeni 
predstavniki Ljubljanske borze, poleg teh pa so vanj lahko vključeni tudi predstavniki borznih 
članov, institucionalnih vlagateljev in drugi strokovnjaki. Delež posamezne delnice v indeksu 
ne sme presegati 30 odstotkov.64 Trenutno indeks sestavlja enajst podjetij: Krka, Petrol, 
Zavarovalnica Triglav, Telekom Slovenije, Luka Koper, Pozavarovalnica Sava, Gorenje, 
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Cinkarna Celje, Unior, Intereuropa in KD Group. Uradno se je indeks začel izračunavati 31. 
marca 2006.65 
Investitor, ki si želi investirati v indeks SBI TOP, lahko to stori tako, da v ustrezni količini kupi 
delnice vseh podjetij, ki sestavljajo indeks. Investitor namreč indeksa SBI TOP ne more 
trgovati direktno. Pomembno je, da investitor delnice podjetij kupi v ustrezni količini, saj je 
SBI TOP tehtan indeks. To pomeni, da delnice posameznih podjetij ne predstavljajo enakega 
deleža indeksa. Trenutno ima največji delež v indeksu delnica Krke. Njen delež v indeksu je 
29,98 odstotka. Najmanjši delež v indeksu ima delnica KD Group, katere delež znaša vsega 
0,22 odstotka. 
Gibanje cene indeksa SBI TOP v obdobju od leta 2006 do 2017: 
 
Slika 5: Gibanje cene indeksa SBI TOP; Vir: https://www.investing.com 
Investitor, ki bi junija leta 2007 investiral (»kupil«) v indeks SBI TOP, bi v desetih letih (do 
junija 2017) utrpel več kot 60-odstotno izgubo. To na letni ravni pomeni povprečno izgubo v 
višini 9 odstotkov. Ker se je indeks začel izračunavati šele leta 2006, dvajsetletnega donos ne 
moremo izračunati. Bi pa investitor, ki bi v indeks SBI TOP investiral v trenutku njegovega 
uradnega nastanka, do junija 2017 utrpel izgubo v višini dobrih 20 odstotkov oz. povprečno 2 
odstotka na leto. 
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Nakup ameriških državnih obveznic: 
Investitor lahko investicijo v ameriške državne obveznice izvede preko standardizirane 
terminske pogodbe. »Obvezniške« standardizirane terminske pogodbe se trgujejo na 
Chicago Mercantile Exchange (CME). Obveznice veljajo za varno zatočišče v primeru padca 
delniškega trga. Osnovna ideja je, da delniški investitorji v primeru padca delnic zaradi izgube 
zaupanja svoje delniške investicije likvidirajo in denar namenijo za nakup obveznic. 
Posledično cene obveznic rastejo. Ekonomisti pogosto govorijo o negativni korelaciji med 
rastjo cen delnic in rastjo cen obveznic, a ta korelacija ni popolna. 
Gibanje cene tridesetletnih ameriških obveznic (U.S. Treasury Bond) v obdobju od leta 1997 
do 2017: 
 
Slika 6: Gibanje cene ameriških državnih obveznic; Vir: https://www.tradingview.com 
Investitor, ki bi junija leta 2007 investiral (»kupil«) ameriške državne obveznice, bi v desetih 
letih (do junija 2017) ustvaril 37-odstotni dobiček. To na letni ravni, ob predpostavki, da si 
investitor v desetletnem obdobju dobičkov ne izplačuje, pomeni povprečni donos 3,2 
odstotka. Če bi investitor v obveznice investiral leta 1997 in sredstva v njih pustil dvajset let 
(do junija 2017), bi ustvaril donos v višini 39,4 odstotka oz. povprečno 1,7 odstotka na letni 
ravni. Ker gre za standardizirane terminske pogodbe, za katere je značilno, da se izjemno 
redko realizirajo (investitorji jih pred tem poravnajo v denarju), bo investitor ostal brez 
obresti, ki jih nudijo obveznice. Pred iztekom pogodbe bo namreč obstoječo terminsko 
pogodbo zamenjal za novejšo (»roll over«) in se s tem izognil njeni realizaciji. Realizacija bi 
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povzročila, da bi investitor moral plačati celotno vrednost pogodbe, ki trenutno znaša več 
kot 150.000 dolarjev.66 
Druga možnost je, da investitor ameriške državne obveznice kupi direktno od države. 
Ameriške državne obveznice (U.S. Treasury Bonds) zapadejo v tridesetih letih. To pomeni, da 
bo investitor glavnico dobil šele po tridesetih letih od nakupa, dogovorjene obresti pa bo 
prejemal v polletnih intervalih. Investitor lahko obveznice v vmesnem obdobju proda na 
sekundarnem trgu in se s tem izogne dolgotrajnemu čakanju na vrnitev glavnice.67 Če bi 
investitor tridesetletne obveznice kupil leta 1997, bi dobival na letni ravni 6,79 odstotka 
obresti, če pa bi te iste obveznice kupil leta 2007, bi bil za naslednjih trideset let upravičen 
do obresti 5,13 odstotka na letni ravni. 
Gibanje krivulje donosnosti (obresti) tridesetletnih ameriških državnih obveznic:  
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Nakup nemških državnih obveznic: 
Gibanje cene tridesetletnih nemških državnih obveznic v obdobju od leta 1997 do 2017:  
 
Slika 8: Gibanje cene nemških državnih obveznic; Vir: https://www.tradingview.com 
Investitor, ki bi junija leta 2007, preko nakupa standardiziranih terminskih pogodb, ki kotirajo 
na nemški borzi Eurex, investiral (»kupil«) v tridesetletne nemške državne obveznice, bi v 
desetih letih (do junija 2017) ustvaril 44,8-odstoten dobiček. To na letni ravni, ob 
predpostavki, da si investitor v desetletnem obdobju dobičkov ne izplačuje, pomeni 
povprečni donos 3,8 odstotka. Če bi investitor v obveznice investiral leta 1997 in sredstva v 
njih pustil dvajset let (do junija 2017), bi ustvaril donos v višini 61,4 odstotka oz. povprečno 
2,4 odstotka na letni ravni. 
Če bi investitor nemške tridesetletne državne obveznice leta 1997 kupil direktno od države, 
bi bil za naslednjih trideset let upravičen do donosa v višini 6,5 odstotka na letni ravni. Če bi 
enake obveznice kupil leta 2007, pa bi na letni ravni dobival 4,68 odstotka obresti. Investitor 









Gibanje krivulje donosnosti (obresti) tridesetletnih nemških državnih obveznic:  
 
Slika 9: Krivulja donosnosti nemških obveznic; Vir: https://www.investing.com 
 
Nakup nafte: 
Gibanje cene nafte v obdobju od leta 1997 do 2017:  
 
Slika 10: Gibanje cene nafte; Vir: https://www.tradingview.com 
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Investitor, ki bi junija leta 2007, preko nakupa standardiziranih terminskih pogodb, investiral 
(»kupil«) v nafto, bi v desetih letih (do junija 2017) pridelal izgubo v višini slabih 22 
odstotkov. To na letni ravni pomeni povprečno izgubo v višini 2,4 odstotka. Če bi investitor v 
nafto investiral leta 1997, bi v dvajsetih letih ustvaril dobiček v višini 122 odstotkov oz. 
povprečno 4 odstotke na letni ravni. 
Nakup zlata: 
Zlato se pogosto omenja kot najbolj varno naložbo, odporno proti inflaciji in recesiji. Zlato je 
do leta 1971 predstavljajo osnovo denarnega sistema, saj je moral imeti vsak novo natisnjen 
dolar kritje v določeni količini zlata. Zlati standard je leta 1971 odpravil ameriški predsednik 
Nixon.68  
Gibanje cene zlata v obdobju od leta 1997 do 2017:  
 
Slika 11: Gibanje cene zlata; Vir: https://www.tradingview.com 
Če bi investitor junija leta 2007, preko nakupa standardiziranih terminskih pogodb, investiral 
(»kupil«) v zlato, bi v desetih letih (do junija 2017) ustvaril 88-odstotni dobiček. To na letni 
ravni, ob predpostavki, da si investitor v desetletnem obdobju dobičkov ne izplačuje, pomeni 
povprečni donos 6,5 odstotka. Če bi investitor v zlato investiral leta 1997 in sredstva v njem 
pustil dvajset let (do junija 2017), bi ustvaril donos v višini 267 odstotkov oz. povprečno 6,7 
odstotka na letni ravni. 
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ZA OBDOBJE OD 
2007 – 2017 
20-LETNI 
DONOS  
(1997 – 2017) 
POVPREČNI 
LETNI DONOS 
ZA OBDOBJE OD 
1997 – 2017 
S&P 500 57 % 4,6 % 156 % 4,8 % 
DAX 58 % 4,7 % 240 % 6,3 % 
FTSE 100 12 % 1 % 62 % 2,5 % 




37 % 3,2 % 39,4 % 1,7 % 
ZDA OBVEZNICE 
(primarni trg) 




44,8 % 3,8 % 61,4 % 2,4 % 
NEMŠKE OBVEZNICE 
(primarni trg) 
58 % 4,68 % 252 % 6,5 % 
NAFTA -22 % -2,4 % 122 % 4 % 
ZLATO 88 % 6,5 % 207 % 6,7 % 
* Indeks SBI TOP se je začel izračunavati šele leta 2006, zato dvajsetletnega donosa ne 
moremo izračunati. V konkretnem primeru je zato predstavljen donos, ki bi ga investitor 
dosegel, če bi v indeks investiral ob njegovem nastanku (leta 2006). 
 
Vidimo, da najboljšo naložbo zadnjih dvajsetih let predstavlja na primarnem trgu opravljen 
nakup tridesetletnih ameriških državnih obveznic. Leta 1997 kupljene obveznice bi namreč 
investitorju na letni ravni zagotavljale obresti v višini 6,79 odstotka. Drugo najboljšo naložbo 
zadnjih dvajsetih let predstavlja zlato. Investitor, ki bi zlato kupil pred dvajsetimi leti, bi 
povprečno na leto dosegel donos 6,7 odstotka. Več kot 6-odstotni povprečni donos na letni 
ravni bi zabeležil tudi investitor v nemške obveznice, kupljene na primarnem trgu. 
Najboljšo naložbo zadnjih desetih let s povprečnim letnim donosom v višini 6,5 odstotka 
predstavlja zlato. Sledi ji naložba v ameriške obveznice, kupljene na primarnem trgu, s 
povprečnim letnim donosom 5,13 odstotka in naložba v indeks S&P 500 s povprečnim letnim 
donosom 5 odstotkov.   
Predstavljeni podatki niso najboljši pokazatelj povprečne absolutne donosnosti finančnega 
instrumenta, saj je bil datum začetka merjenja donosnosti izbran naključno. Tako bi v 
primeru, da bi donosnost indeksa S&P 500 začeli meriti leta 2009 (takoj po finančni krizi), 
povprečni letni donos znašal več kot 12 odstotkov. Takšna hitra stopnja rasti indeksa je 
zaskrbljujoča, saj je S&P 500 v zadnjih dveh desetletjih povprečno rasel malenkost pod 5 
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odstotkov na leto. Vzrok za takšno rast je treba v večji meri pripisati večletnemu 
kvantitativnemu sproščanju, ki 
ga je prakticirala ameriška centralna banka. Prihodnost bo pokazala, ali se bo rast umirila in 
vrnila na zgodovinsko gledano povprečne vrednosti (to se lahko zgodi le z močnim padcem), 
ali pa se je svet toliko spremenil, da je takšna rast vzdržna in predstavlja nov standard. Poleg 
tega so bili pri računanju absolutne donosnosti zanemarjeni trgovalni stroški, ki bi jih imel 
kupec standardiziranih terminskih pogodb in zmanjšujejo njegov donos. Kupec 
standardiziranih terminskih pogodb bo moral v dvajsetletnem (in tudi desetletnem) obdobju 
obstoječo pogodbo, če se bo želel izogniti njeni realizaciji, večkrat zamenjati z novejšo 
pogodbo. To bo naredil tako, da bo obstoječo pogodbo prodal in kupil novejšo pogodbo z 
enako vsebino, pri tem pa bo seveda moral plačati posredniško provizijo ter dajatve borzi. 
Takšno ravnanje v primeru dobička zahteva tudi plačilo davka, kar investitorju še dodatno 
zmanjšuje donos.    
6.2 PREGLED REZULTATOV INVESTIRANJA V TERJATVE 
Donosi, ki si jih lahko obeta investitor, ki bi odkupoval terjatve oz. ki bi svoj denar vložil v 
sklad, ki se ukvarja z odkupovanjem terjatev, bodo predstavljeni s teoretičnim modelom, ki 
temelji na številnih predpostavkah. 
Donos faktorja je odvisen od višine predujma, ki ga faktor nakazuje odstopnikom, od višine 
faktorinške provizije (v katero so vključene tudi obresti na predujem), ki jo faktor zaračunava 
ter od tega, koliko časa traja, da je terjatev poplačana. Določitev višine predujma in 
faktorinške provizije je v rokah faktorja, medtem ko faktor na čas trajanja plačila terjatve 
nima vpliva.69  
V našem primeru predpostavimo, da predujem odstopnikom v povprečju znaša 80  
odstotkov celotne vrednosti terjatve, zaslužek faktorja (faktorinška provizija) pa znaša 3 
odstotke celotne vrednosti terjatve ter se povečujejo za 0,5 odstotka vsakih dodatnih pet 
dni.70 
Tabela 2: Shema faktorjevega zaslužka po dnevih 
OBDOBJE FAKTORINŠKA PROVIZIJA (zaslužek) 
30 dni 3 % + DDV 
35 dni 3,5 % + DDV 
40 dni 4 % + DDV 
45 dni 4,5 % + DDV 
50 dni 5 % + DDV 
55 dni 5,5 % + DDV 
60 dni 6 % + DDV 
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 Jeff Callender, Fundamentals for Factors: How You Can Make Large Returns in Small Receivables (Volume 2), 
2012, pp. 34 
70
 Jeff Callender, How to Run a Small Factoring Business: Make Money in Little Deals the Big Guys Brush Off 
(Volume 3), 2012, pp. 125 
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Nadalje predpostavimo, da bo povprečna terjatev plačana v petinštiridesetih dneh od 
nakupa, kar pomeni, da je faktorjev zaslužek povprečno 4,5 odstotka celotne vrednosti 
terjatve. 
Na podlagi teh podatkov lahko izračunamo, da bo faktor na letni ravni dosegel donos v višini 
36,5 odstotka.  
IZRAČUN: 
LETNI DONOS = zaslužek v obdobju (4,5 %) x 365 / obdobje (45 dni) = 36,5 % 
Ker pa faktor kupnine za terjatev ne izplača v celoti, temveč odstopniku nakaže le predujem 
v višini 80 odstotkov, preostanek pa kasneje če/ko je terjatev poplačana, je letni donos 
faktorja višji in znaša 45,6 odstotka. 
IZRAČUN: 
LETNI DONOS = 4,5 / 80 x 365 / 45 = 45,6 % 
Tak donos bi faktor ustvaril, če bi bile vse kupljene terjatve poplačane v celoti, vendar se 
faktor izgubam ne more izogniti. Izgube so sestavni del faktoringa in ne glede na vso 
skrbnost bo faktor slej ko prej odkupil slabo terjatev. Glede na podatke, ki so jih izračunali na 
Peterson Institute for International Economy in jih je povzel tudi Parlament Evropske unije, 
je delež slabih kreditov vrh dosegel v letih 2013 oz. 2014, od takrat naprej pa delež slabih 
kreditov pada.71 Po podatkih EBA je trenutno v Evropski uniji slabih kreditov okoli 5,7 
odstotka, kar je bistveno več kot v Združenih državah Amerike, kjer slabi krediti predstavljajo 
približno 2 odstotka vseh kreditov.72 V našem primeru bomo upoštevali, da je faktorjev delež 
slabih terjatev 3 odstotke ter da v teh primerih faktorju ne uspe izterjati ničesar in 
posledično izgubi svoj celotni vložek (celoten predujem). Slabe terjatve letni donos faktorja 
zmanjšajo za 56,3 odstotka. Letni donos po odbitku slabih terjatev tako znaša okoli 20 
odstotkov. 
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 Non-performing loans in the Banking Union: stocktaking and challenges; 
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Slika 12: Delež slabih kreditov; Vir: http://www.europarl.europa.eu 
IZRAČUN: 
Primer: Faktor v enem letu faktorira tisoč terjatev po 100 evrov. Faktorjev predujem znaša 
80 odstotkov oz. 80 evrov. Delež faktorjevih slabih terjatev je 3 odstotke, kar pomeni, da je 
slabih terjatev 30. Zaradi slabih terjatev bo faktor izgubil 2400 evrov (30 x 80 evrov). Na drugi 
strani bo zaslužil 4365 evrov (970 x 4,5 evra (faktorinška provizija). Razlika znaša 1965 evrov 
(4365 – 2400) in pomeni 56,3-odstotno zmanjšanje donosa, ki bi ga faktor dosegel, če v letu 
ne bi imel nobene slabe terjatve (1 – (1965/4500)). 
Faktor ima pri opravljanju dejavnosti stroške, kot so najem in vzdrževanje poslovnih 
prostorov ter plače zaposlenih. Ti stroški še dodatno zmanjšujejo donosnost. V našem 
primeru bomo šteli, da stroški predstavljajo 50 odstotkov donosa po upoštevanju učinka 
slabih terjatev. To je realna predpostavka, saj smo davek na dodano vrednost upoštevali že 
na samem začetku pri zaslužku faktorja. 
Letni donos faktorja tako znaša povprečno 10 odstotkov. Investitor bi v desetletnem 
obdobju in ob predpostavki, da si v tem obdobju dobičkov ne izplačuje, dosegel donos v 
višini 159 odstotkov, v dvajsetletnem obdobju pa donos v višini 573 odstotkov. 
Donosnost našega faktorja ne premaga donosov najboljših investitorjev oz. njihovih skladov. 
Warren Buffett npr. povprečno dosega 20 odstotkov na leto73, Carl Icahn pa 30 odstotkov na 
leto74. A glede na to, da faktoring pomeni investiranje v dolg in ne v lastništvo, ki je po 
definiciji bolj tvegano in kot tako stremi k večjim donosom, je 10-odstotni donos odličen. 
Sploh če pogledamo, kakšna je donosnost drugih dolžniških finančnih instrumentov npr. 
obveznic. 
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Investiranje v terjatve je bistveno bolj odporno proti recesiji kot klasično investiranje v 
lastniški kapital (delnice). Res je, da bo recesija povzročila propad številnih podjetij, a če bo 
investitor v terjatve le-te pametno izbiral in sodeloval le s podjetji v dobri finančni kondiciji, 
se njegov delež slabih terjatev v obdobju recesije ne bo bistveno povečal. Posledično bodo 
njegovi donosi konstantni in se bodo v obdobju recesije minimalno zmanjšali. Na drugi strani 
pa bo investitor v delnice v času recesije skoraj zagotovo utrpel izgube.  V času recesije 
namreč zaradi vsesplošnega pesimizma na trgih vse delnice, ne glede na kakovost in finančno 























Faktoring ni popoln, a je za številna, predvsem majhna podjetja edini način za zagotovitev 
potrebne likvidnosti, ki podjetju omogoča rast. Faktoringa se v finančni industriji drži slab 
sloves. Številni faktoring razumejo kot oderuško posojilo, a kot že večkrat poudarjeno, 
faktoring ni posojilo in posledično njegovih cen ne moremo in ne smemo primerjati s cenami 
posojila. Odstopnik, ki se poslužuje faktoringa, si namreč ne izposoja denarja in zanj ne 
plačuje obresti, temveč faktorju z diskontom proda premoženje (terjatev), v zameno pa 
prejme denarna sredstva. Faktoring tako bolj kot alternativo posojilu predstavlja alternativo 
»kasa skontu«, kjer prodajalec kupcu ponudi popust, če le-ta svojo obveznost poplača v 
krajšem obdobju od zapadlosti računa. 
Sam sem prepričan, da bo v prihodnosti prišlo do porasta faktoringa. V največji meri 
predvsem zaradi zategovanja kreditiranja s strani bank, kar podjetja sili v iskanje in uporabo 
alternativnih načinov financiranja. Poleg tega bo čedalje več podjetij spoznalo pozitivne 
učinke faktoringa in ugotovilo, da jim faktor lahko močno izboljša njihovo poslovanje. Zaradi 
ustreznega denarnega toka namreč podjetje lahko doseže višje prihodke ter posledično višje 
marže (še posebej, če ima podjetje veliko fiksnih stroškov), faktor pa svojim strankam ponuja 
še številne druge stranske storitve, kot so vodenje računov, preverjanje bonitet poslovnih 
partnerjev, izterjava terjatev in podobno. 
Zanimivo bo spremljati, ali se bo v prihodnosti kakšna slovenska finančna družba odločila za 
ustanovitev sklada, ki bo investiral izključno v odkupovanje terjatev. Prepričan sem, da bi tak 
sklad ob ustreznem vodenju dosegal enega izmed najboljših donosov med skladi, glede na 
stopnjo tveganja, kot tak pa bi bil med investitorji zelo priljubljen. 
Upam, da bodo faktorji v prihodnosti kot svoje stranke začeli sprejemati tudi manjša 
podjetja, ki želijo faktorirati manjše terjatve. Ta podjetja namreč faktoring najbolj 
potrebujejo, so pa trenutno za večje faktorje, zaradi premajhnega potencialnega zaslužka, 
nezanimiva. Trg malih podjetij je ogromen in faktorju, ki bo prilagodil svojo storitev manjšim 
podjetjem, se odpirajo dobre poslovne priložnostii. 
V zadnjem času se na področju faktoringa in odkupa terjatev, kot njegovega sestavnega dela, 
pojavljajo številna »FinTech« podjetja, ki preko svojih platform omogočajo prodajanje in 
kupovanje terjatev. To je dobrodošlo z vidika večanja konkurence in posledično oblikovanja 
bolj poštene cene, je pa pri uporabi teh platform treba biti zelo previden. Platforme običajno 
niso ustrezno regulirane in delujejo na način, da je v primeru težav posameznik prepuščen 
sam sebi. To je tudi razlog, da se v bližnji prihodnosti tradicionalnim faktorjem še ni treba 
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